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A pénztári vagyon befektetésének célja 
 
A pénztári vagyon befektetésének célja a Pénztár tagjai által illetve javára teljesített befizetések, ezen 
belül pedig elsősorban a pénztártagok egyéni számláin jóváírt befizetések reálértékének növelése, de 
legalább megőrzése a jogosultak részére történő kifizetés várható időpontjáig. 
 

 
A pénztári vagyon befektetésének alapelvei 
 
1. A Pénztár, a befektetési tevékenység során folyamatosan biztosítja zavartalan működésének 
pénzügyi feltételeit, így különösen eszközeinek és kötelezettségeinek összhangját, valamint a Pénztár 
fizetőképességét mind tagjaival, mind harmadik felekkel szemben. 
 
2. A Pénztár a tulajdonában illetve birtokában lévő eszközöket a várható hozam, a kockázat és a 
likviditás mértékének együttes és egyben egymáshoz viszonyított mérlegelésével fekteti be úgy, hogy 
ennek során a biztonságot elsőrendű szempontként érvényesíti. A biztonság fogalmán jelen esetben a 
vagyon befektetése céljának valamint az 1. pontban rögzített alapelvek teljesülésének valószínűsége 
értendő. 
 
3. Az előzőekben rögzített alapelvek érvényesítése mellett és érdekében a Pénztár törekszik arra, 
hogy eszközeit megossza egyrészt különböző kibocsátók között mind az országok / országcsoportok, 
mind az ágazatok szerinti hovatartozásuk alapján, másrészt a különböző típusú és jellegű eszközök 
között – az eszközök jogi és közgazdasági-pénzügyi jellemzői alapján. A devizafedezettség mértékére 
a mindenkor hatályos jogszabályok vonatkozó rendelkezései az irányadóak. 
 

 
A pénztártagi és pénztári érdekek érvényre juttatása 
 
A Pénztár vagyonának befektetésével kapcsolatban bármilyen vonatkozásban eljáró pénztári 
tisztségviselők és alkalmazottak kötelesek a pénztártagok érdekében eljárni.  
 

 
 

A Pénztár stratégiai eszközallokációja, referenciaportfóliói és referenciaindexei  
 
 
A TELJES PÉNZTÁRI VAGYON 
 
A Pénztár az egyes tartalékokra és a fedezeti tartalék egyéni számlák tartalékán belül az egyes 
portfóliókra külön referenciaindexet és eszközallokációt határoz meg az egyes tartalékokhoz 
kapcsolódó célok figyelembevételével. 
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FEDEZETI TARTALÉK EGYÉNI SZÁMLÁK TARTALÉKA  
 
 
A Piano — Klasszikus portfólióra vonatkozó stratégiai eszközallokáció és limitszabályok: 
 
 
A Piano — Klasszikus portfólió esetében olyan rövid távú, elsősorban pénzpiaci portfóliót kell 
kialakítani, amely alacsony veszteségkockázatot és megfelelő likviditást biztosít. A Piano — 
Klasszikus portfóliónál kerülni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék 
jellege, futamideje, kockázati szintje, előzménye piacának sajátosságai folytán a rövid időn belüli, 
veszteség nélküli likvidálása bizonytalan. A Piano — Klasszikus portfólió esetében fokozott figyelmet 
kell fordítani arra, hogy a kötelezettségállomány és a befektetések devizakitettsége összhangban 
legyen. 
 

Eszközök Célértékek Minimum Maximum 

Pénzforgalmi számla  0% 0% 15% 

Befektetési számla 0% 0% 15% 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött 

pénzösszeg 
0% 0% 15% 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)    

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 64% 0% 100% 

Magyar állampapír - éven túli átlagos hátralévő futamidejű  30% 0% 100% 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% 0% 15% 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% 0% 10% 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
0% 0% 20% 

Részvények    

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

2% 0% 10% 

Tőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett, külföldön 

kibocsátott, nyilvánosan forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

0% 0% 5% 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír    

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye     

Likviditási, pénzpiaci alap  0% 0% 10% 

Kötvényalap 0% 0% 10% 

Részvényalap 0% 0% 10% 

Külföldön bejegyzett befektetési alap befektetési jegye    

Likviditási, pénzpiaci alap 0% 0% 5% 

Kötvényalap 0% 0% 5% 

Részvényalap Globális fejlett piaci befektetési alapok, ETF 4% 0% 5% 

Jelzáloglevél    

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, 

nyilvánosan forgalomba hozott jelzáloglevél 
0% 0% 20% 

Határidős ügyletek (kitettség nagysága) 0% 0% 5% 
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Opciós ügyletek (kitettség nagysága) 0% 0% 5% 

Repó ügyletek 0% 0% 15% 

Egyéb, tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír 0% 0% 10% 

 
 
 
 
A Piano — Klasszikus portfólióban közvetlen és közvetett ingatlanbefektetések, kockázati 
tőkealapjegyek, származtatott alapok jegyei nem helyezhetők el, illetve nyitott származtatott pozíciók 
nem vehetők fel. A portfólióban a részvények, részvénybefektetésen alapuló befektetési 
instrumentumok aránya a befektetett eszközök 10 százalékát nem haladhatja meg. 
 
A tagok egyéni számla követelései abban a devizában fennállónak minősülnek, amelyben az egyéni 
számlaköveteléseket nyilvántartják. A portfólió eszközeit ebben a devizában fennálló eszközökbe kell 
fektetnie, ettől eltérő devizában meghatározott eszközbe legfeljebb a portfólió 5%-át meg nem haladó 
rész fektethető. A devizaárfolyam-kockázat csökkentése érdekében kötött fedezeti célú ügyletek 
aránya (a devizaügylet forintban számolt kitettségét figyelembe véve) a befektetett eszközök 5 %-át 
nem haladhatja meg. 
 
Egyéb esetekben a vonatkozó Kormányrendeletben meghatározott limitek az irányadók. 
 
 
 
A Piano — Klasszikus portfólió referenciaindexe: 
 
 

Eszközök Célértékek Referenciaindex 

Pénzforgalmi számla  0% - 

Befektetési számla 0% - 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött pénzösszeg 0% - 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)   

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 64% RMAX Index 

Magyar állampapír - éven túli átlagos hátralévő futamidejű 30% MAX Index 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% - 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan forgalomba 

hozott kötvény 
0% - 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
0% - 

Részvények   

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

2% BUX Index 

Tőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett, külföldön kibocsátott, 

nyilvánosan forgalomba hozott részvény, illetve melynek kibocsátója 

kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, bármely 

tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a bevezetésnek 

nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

0% - 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír   

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye    

Likviditási, pénzpiaci alap  0% - 
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Kötvényalap 0% - 

Részvényalap 0% - 

Külföldön bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Likviditási, pénzpiaci alap 0% - 

Kötvényalap 0% - 

Részvényalap Globális fejlett piaci befektetési alapok, ETF 4% MSCI World Index 

Jelzáloglevél   

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, nyilvánosan 

forgalomba hozott jelzáloglevél 
0% - 

Határidős ügyletek (kitettség nagysága) 0% - 

Opciós ügyletek (kitettség nagysága) 0% - 

Repó ügyletek 0% - 

Egyéb, tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír 0% - 

   

 

 

R = (1 + 𝑟1) ∗ (1 + 𝑟2) ∗ … ∗  (1 + 𝑟𝑛) − 1 
 

𝑟𝑛 = 64% ∗ 𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋  +  30% ∗ 𝐼𝑀𝐴𝑋  +  4% ∗ 𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑 + 2% ∗ 𝐼𝐵𝑈𝑋  
 

 

ahol: 

𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋 =
𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝑀𝐴𝑋 =
𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑 =
𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑𝑡

𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑𝑡−1
∗ 

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 

𝐼𝐵𝑈𝑋 =
𝐵𝑈𝑋𝑡

𝐵𝑈𝑋𝑡−1
− 1 

 

ahol: 

R:   a referenciaindex éves hozama 

:  a referenciaindex havi hozama 

I(t):   a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszak utolsó kereskedési napján 

I(t-1):   a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszakot megelőző időszak utolsó kereskedési napján  
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Ritmo — Kiegyensúlyozott portfólióra vonatkozó stratégiai eszközallokáció és limitszabályok: 
 
 
A Ritmo — Kiegyensúlyozott portfólió esetében olyan középtávú, vegyes eszközösszetételű 
befektetési portfóliót kell kialakítani, amely mérsékelt kockázatvállalás mellett megfelelő hozamot 
biztosít. A Ritmo — Kiegyensúlyozott portfóliónál elsősorban az olyan befektetési instrumentumokat 
kell alkalmazni, amelyek hozamelőnye várhatóan a befektetést követő 10 éven belül jelentkezik. 
 
 

Eszközösszetétel Célérték  
Minimu

m 
Maximum 

Pénzforgalmi számla  0% 0% 15% 

Befektetési számla 0% 0% 15% 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött pénzösszeg 0% 0% 30% 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)    

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 5% 0% 50% 

Magyar állampapír - éven túli átlagos hátralévő futamidejű 60% 0% 75% 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% 0% 50% 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% 0% 10% 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
3% 0% 30% 

Részvények    

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

6% 0% 15% 

Tőzsdére vagy más elismert 

értékpapírpiacra bevezetett, külföldön 

kibocsátott, nyilvánosan forgalomba 

hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az 

általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert 

értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb 

akadálya 

Közép-európai részvények 4% 0% 15% 

Globális fejlett piaci részvények  0% 0% 15% 

Globális feltörekvő piaci 

részvények 
 0% 0% 15% 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír  

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Részvényalap Globális fejlett piaci részvények 0% 0% 15% 

Árupiaci alap 0% 0% 10% 

Ingatlan alap 7% 0% 10% 

Kockázati tőkealap 1% 0% 3% 

Külföldön bejegyzett befektetési alap befektetési jegye    

Részvényalap 

Globális fejlett piaci befektetési 

alapok, ETF 
7% 0% 15% 

Globális feltörekvő piaci 

befektetési alapok, ETF 
5% 0% 15% 

Jelzáloglevél    
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Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, nyilvánosan 

forgalomba hozott jelzáloglevél 
2% 0% 25% 

Határidős ügyletek (kitettség nagysága) 0% 0% 30% 

Opciós ügyletek (kitettség nagysága) 0% 0% 30% 

Repó ügyletek 0% 0% 15% 

Egyéb, tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír 0% 0% 10% 

 

Egy kockázati tőkealap által kibocsátott jegyek aránya nem haladhatja meg a befektetett eszközök 2 
%-át. A portfólióba származtatott alapok jegyei nem helyezhetők el, illetve nyitott származtatott 
pozíciók nem vehetők fel. A portfólióban a részvények, részvénybefektetésen alapuló befektetési 
instrumentumok aránya a befektetett eszközök 40 százalékát nem haladhatja meg. 
 
A tagok egyéni számla követelései abban a devizában fennállónak minősülnek, amelyben az egyéni 
számlaköveteléseket nyilvántartják. A portfólió eszközeit ebben a devizában fennálló eszközökbe kell 
fektetnie, ettől eltérő devizában meghatározott eszközbe legfeljebb a portfólió 20%-át meg nem 
haladó rész fektethető. A devizaárfolyam-kockázat csökkentése érdekében kötött fedezeti célú 
ügyletek aránya (a devizaügylet forintban számolt kitettségét figyelembe véve) a befektetett eszközök 
30 %-át nem haladhatja meg. 
 
Egyéb esetekben a vonatkozó Kormányrendeletben meghatározott limitek az irányadók. 
 
 
A Ritmo — Kiegyensúlyozott portfólió referenciaindexe: 
 

Eszközösszetétel Célérték  Referenciaindex 

Pénzforgalmi számla  0% - 

Befektetési számla 0% - 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött pénzösszeg 0% - 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)   

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 5% RMAX Index 

Magyar állampapír - éven túli átlagos hátralévő futamidejű 60% MAX Index 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% - 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan forgalomba 

hozott kötvény 
0% - 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
3% MAX Index 

Részvények   

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

6% BUX Index 

Tőzsdére vagy más elismert 

értékpapírpiacra bevezetett, külföldön 

kibocsátott, nyilvánosan forgalomba hozott 

részvény, illetve melynek kibocsátója 

kötelezettséget vállalt az általa adott 

értékpapír fél éven belüli, bármely tőzsdére 

vagy elismert értékpapírpiacra történő 

bevezetésére és a bevezetésnek nincs 

törvényi vagy egyéb akadálya 

Közép-európai részvények 4% CECE Index 

Globális fejlett piaci részvények  0% - 

Globális feltörekvő piaci 

részvények 
 0% - 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír  
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Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Részvényalap Globális fejlett piaci részvények 0% - 

Árupiaci alap 0% - 

Ingatlan alap 7% RMAX Index 

Kockázati tőkealap 1% RMAX Index 

Külföldön bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Részvényalap 

Globális fejlett piaci befektetési 

alapok, ETF 
7% 

MSCI World 

Index 

Globális feltörekvő piaci 

befektetési alapok, ETF 
5% 

MSCI Emerging 

Index 

Jelzáloglevél   

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, nyilvánosan 

forgalomba hozott jelzáloglevél 
2% MAX Index 

Határidős ügyletek (kitettség nagysága) 0% - 

Opciós ügyletek (kitettség nagysága) 0% - 

Repó ügyletek 0% - 

Egyéb, tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír 0% - 

 

 

R = (1 + 𝑟1) ∗ (1 + 𝑟2) ∗ … ∗  (1 + 𝑟𝑛) − 1 
 

𝑟𝑛 = 13% ∗ 𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋  +  65% ∗ 𝐼𝑀𝐴𝑋  +  7% ∗ 𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑 +  
 

6% ∗ 𝐼𝐵𝑈𝑋 +  4% ∗ 𝐼𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅 +  5% ∗ 𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝐸𝑚𝑒𝑟𝑔𝑖𝑛𝑔  

 

ahol: 

𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋 =
𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝑀𝐴𝑋 =
𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑 =
𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑𝑡

𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑𝑡−1
∗ 

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 

𝐼𝐵𝑈𝑋 =
𝐵𝑈𝑋𝑡

𝐵𝑈𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅 =
𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅𝑡

𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅𝑡−1
∗  

𝐸𝑈𝑅𝐻𝑈𝐹𝑡

𝐸𝑈𝑅𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 

𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼𝐸𝑀 =
𝑀𝑆𝐶𝐼𝐸𝑀𝑡

𝑀𝐸𝑆𝐶𝐼𝐸𝑀𝑡−1
∗ 

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 
 

ahol: 

 

R:  a referenciaindex éves hozama 

: a referenciaindex havi hozama 

I(t):  a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszak utolsó kereskedési napján 

I(t-1):  a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszakot megelőző időszak utolsó kereskedési napján  

nr
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A Tempo — Növekedési portfólióra vonatkozó stratégiai eszközallokáció és limitszabályok: 
 
A Tempo - Növekedési portfólió esetében olyan hosszú távú, dinamikus befektetési portfóliót kell 
kialakítani, amely magasabb hozam-kockázati profilú eszközök bevonásával, a pénztár által vállalható 
kockázat mellett, a lehető legmagasabb hozamot biztosítja. A befektetési portfólió kialakítása és 
kezelése során a hosszú távú szemlélet melletti hozammaximalizálásra kell törekedni. 
 

Eszközösszetétel Célérték  
Minimu

m 
Maximum 

Pénzforgalmi számla  0% 0% 15% 

Befektetési számla 0% 0% 15% 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött pénzösszeg 0% 0% 30% 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)    

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 0% 0% 50% 

Magyar állampapír - éven túli átlagos hátralévő futamidejű 41% 0% 56% 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% 0% 50% 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% 0% 10% 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
3% 0% 30% 

Részvények    

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

12% 0% 25% 

Tőzsdére vagy más elismert 

értékpapírpiacra bevezetett, külföldön 

kibocsátott, nyilvánosan forgalomba 

hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az 

általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert 

értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb 

akadálya 

Közép-európai részvények 8% 0% 20% 

Globális fejlett piaci részvények  0% 0% 25% 

Globális feltörekvő piaci 

részvények 
 0% 0% 25% 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír  

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Részvényalap Globális fejlett piaci részvények 0% 0% 25% 

Árupiaci alap 0% 0% 10% 

Ingatlan alap 10% 0% 20% 

Kockázati tőkealap 2% 0% 5% 

Külföldön bejegyzett befektetési alap befektetési jegye    

Részvényalap 

Globális fejlett piaci befektetési 

alapok, ETF 
12% 0% 25% 

Globális feltörekvő piaci 

befektetési alapok, ETF 
10% 0% 25% 

Jelzáloglevél    

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, nyilvánosan 

forgalomba hozott jelzáloglevél 
2% 0% 15% 

Határidős ügyletek (kitettség nagysága) 0% 0% 40% 
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Opciós ügyletek (kitettség nagysága) 0% 0% 40% 

Repó ügyletek 0% 0% 15% 

Egyéb, tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír 0% 0% 10% 

 

A Tempo - Növekedési portfólióban egy kockázati tőkealap által kibocsátott jegyek aránya nem 
haladhatja meg a befektetett eszközök 2 %-át.  
 
A származtatott alapok jegyeinek és nyitott származtatott pozíciók árfolyamértéken vett együttes 
aránya a befektetett eszközök maximálisan 5 %-át teheti ki. 
 
A tagok egyéni számla követelései abban a devizában fennállónak minősülnek, amelyben az egyéni 
számlaköveteléseket nyilvántartják. A portfólió eszközeit ebben a devizában fennálló eszközökbe kell 
fektetnie, ettől eltérő devizában meghatározott eszközbe legfeljebb a portfólió 35%-át meg nem 
haladó rész fektethető. A devizaárfolyam-kockázat csökkentése érdekében kötött fedezeti célú 
ügyletek aránya (a devizaügylet forintban számolt kitettségét figyelembe véve) a befektetett eszközök 
40 %-át nem haladhatja meg. 
 
Egyéb esetekben a vonatkozó Kormányrendeletben meghatározott limitek az irányadók. 
 
 
 
A Tempo — Növekedési portfólió referenciaindexe: 
 

Eszközösszetétel Célérték  Referenciaindex 

Pénzforgalmi számla  0% - 

Befektetési számla 0% - 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött pénzösszeg 0% - 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)   

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 0% - 

Magyar állampapír - éven túli átlagos hátralévő futamidejű 41% MAX Index 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam készfizető 

kezességet vállal 
0% - 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
0% - 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott kötvény 3% MAX Index 

Részvények   

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek kibocsátója 

kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, bármely tőzsdére vagy 

elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a bevezetésnek nincs törvényi vagy 

egyéb akadálya 

12% BUX Index 

Tőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett, 

külföldön kibocsátott, nyilvánosan forgalomba hozott 

részvény, illetve melynek kibocsátója kötelezettséget 

vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, bármely 

tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő 

bevezetésére és a bevezetésnek nincs törvényi vagy 

egyéb akadálya 

Közép-európai részvények 8% CECE Index 

Globális fejlett piaci 

részvények 
 0% - 

Globális feltörekvő piaci 

részvények 
 0% - 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír  

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Részvényalap Globális fejlett piaci 

részvények 
0% - 
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Árupiaci alap 0% - 

Ingatlan alap 10% RMAX Index 

Kockázati tőkealap 2% RMAX Index 

Külföldön bejegyzett befektetési alap befektetési jegye   

Részvényalap 

Globális fejlett piaci 

befektetési alapok, ETF 
12% 

MSCI World 

Index 

Globális feltörekvő piaci 

befektetési alapok, ETF 
10% 

MSCI 

Emerging Index 

Jelzáloglevél   

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, nyilvánosan 

forgalomba hozott jelzáloglevél 
2% MAX Index 

Határidős ügyletek (kitettség nagysága) 0% - 

Opciós ügyletek (kitettség nagysága) 0% - 

Repó ügyletek 0% - 

Egyéb, tőzsdén vagy más szabályozott piacon jegyzett értékpapír 0% - 

 

 

 

R = (1 + 𝑟1) ∗ (1 + 𝑟2) ∗ … ∗  (1 + 𝑟𝑛) − 1 
 

𝑟𝑛 = 12% ∗ 𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋  +  46% ∗ 𝐼𝑀𝐴𝑋  + 12% ∗ 𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑 +  
 

12% ∗ 𝐼𝐵𝑈𝑋 +  8% ∗ 𝐼𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅 +  10% ∗ 𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝐸𝑚𝑒𝑟𝑔𝑖𝑛𝑔  

 

 

ahol: 

 

𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋 =
𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝑀𝐴𝑋 =
𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑 =
𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑𝑡

𝑀𝑆𝐶𝐼 𝑊𝑜𝑟𝑙𝑑𝑡−1
∗ 

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 

 

𝐼𝐵𝑈𝑋 =
𝐵𝑈𝑋𝑡

𝐵𝑈𝑋𝑡−1
− 1 

 

𝐼𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅 =
𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅𝑡

𝐶𝐸𝐶𝐸𝐸𝑈𝑅𝑡−1
∗  

𝐸𝑈𝑅𝐻𝑈𝐹𝑡

𝐸𝑈𝑅𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 

𝐼𝑀𝑆𝐶𝐼𝐸𝑀 =
𝑀𝑆𝐶𝐼𝐸𝑀𝑡

𝑀𝐸𝑆𝐶𝐼𝐸𝑀𝑡−1
∗ 

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡

𝑈𝑆𝐷𝐻𝑈𝐹𝑡−1
 − 1 

 
ahol: 

 

R:  a referenciaindex éves hozama 

: a referenciaindex havi hozama 

I(t):  a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszak utolsó kereskedési napján 

nr
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I(t-1):  a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszakot megelőző időszak utolsó kereskedési napján 

SZOLGÁLTATÁSI SZÁMLÁK TARTALÉKA 
 
A Szolgáltatási számlák tartaléka portfolióra vonatkozó stratégiai eszközallokáció és limitszabály: 
 

Eszközök Célértékek Minimum Maximum 

Pénzforgalmi számla  0% 0% 15% 

Befektetési számla 0% 0% 15% 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött 

pénzösszeg 
0% 0% 15% 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)    

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 95% 50% 100% 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% 0% 15% 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% 0% 10% 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba 

hozott kötvény 
0% 0% 15% 

Részvények    

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra 

bevezetett Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, 

illetve melynek kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott 

értékpapír fél éven belüli, bármely tőzsdére vagy elismert 

értékpapírpiacra történő bevezetésére és a bevezetésnek nincs 

törvényi vagy egyéb akadálya 

0% 0% 5% 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír    

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye     

Likviditási, pénzpiaci alap  0% 0% 10% 

Kötvényalap 0% 0% 10% 

Részvényalap 0% 0% 5% 

Származtatott alap 0% 0% 5% 

Ingatlan alap 5% 0% 10% 

Kockázati tőkealap 0% 0% 2% 

Jelzáloglevél 
   

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, 

nyilvánosan forgalomba hozott jelzáloglevél 
0% 0% 15% 

Repó ügyletek 0% 0% 15% 

 

 

Egy kockázati tőkealap által kibocsátott jegyek aránya nem haladhatja meg a befektetett eszközök 1 
%-át. 
 
A tagok egyéni számla követelései abban a devizában fennállónak minősülnek, amelyben az egyéni 
számlaköveteléseket nyilvántartják. A portfólió eszközeit ebben a devizában fennálló eszközökbe kell 
fektetnie. 
 
A portfólióban megengedett eszközökre vonatkozóan a törvény nem ír elő pénztár szintű limiteket, a 
portfóliókban nem kerül meghatározásra az egyes eszközarányokra vonatkozó korlátozás. 
 
 
 
 



Befektetési Politika Tartalmi Kivonata   

 

 

 

14/16. oldal 
 

 
A Szolgáltatási számlák tartaléka portfolió referenciaindexe: 
 
 

Eszközök Célértékek Referenciaindex 

Pénzforgalmi számla  0% - 

Befektetési számla 0% - 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött pénzösszeg 0% - 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)   

Magyar állampapír - éven belüli átlagos hátralévő futamidejű 95% RMAX Index 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% - 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% - 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba hozott 

kötvény 
0% - 

Részvények   

A Budapesti Értéktőzsdére vagy más elismert értékpapírpiacra bevezetett 

Magyarországon nyilvános forgalomba hozott részvény, illetve melynek 

kibocsátója kötelezettséget vállalt az általa adott értékpapír fél éven belüli, 

bármely tőzsdére vagy elismert értékpapírpiacra történő bevezetésére és a 

bevezetésnek nincs törvényi vagy egyéb akadálya 

0% - 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír   

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye    

Likviditási, pénzpiaci alap  0% - 

Kötvényalap 0% - 

Részvényalap 0% - 

Származtatott alap 0% - 

Ingatlan alap 5% RMAX Index 

Kockázati tőkealap 0% - 

Jelzáloglevél 
 

 

Magyarországon bejegyzett jelzálog-hitelintézet által kibocsátott, nyilvánosan 

forgalomba hozott jelzáloglevél 
0% - 

Repó ügyletek 0% - 

 

 

R = (1 + 𝑟1) ∗ (1 + 𝑟2) ∗ … ∗  (1 + 𝑟𝑛) − 1 
 

𝑟𝑛 = 100% ∗ 𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋  
 

ahol: 

𝐼𝑅𝑀𝐴𝑋 =
𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡

𝑅𝑀𝐴𝑋𝑡−1
− 1 

  

ahol: 

R:   a referenciaindex éves hozama 

:  a referenciaindex havi hozama 

I(t):   a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszak utolsó kereskedési napján 

I(t-1):   a referenciaindex záró értéke a tárgyidőszakot megelőző időszak utolsó kereskedési napján  

nr
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A LIKVIDITÁSI TARTALÉK FÜGGŐ, LIKVIDITÁSI, MŰKÖDÉSI SZÁMLÁK TARTALÉKA  
 
A kezelt portfólió lehetséges összetétele, befektetési eszközök és limitek 

Likviditási tartalék, működési tartalék: 

 

Eszközök Célértékek Minimum Maximum 

Pénzforgalmi számla  0% 0% 100% 

Befektetési számla 25% 0% 100% 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött 

pénzösszeg 
0% 0% 15% 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)    

Magyar állampapír 75% 0% 100% 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% 0% 15% 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% 0% 10% 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba 

hozott kötvény 
0% 0% 15% 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír    

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye     

Likviditási, pénzpiaci alap  0% 0% 15% 

Kötvényalap 0% 0% 15% 

Ingatlan alap 0% 0% 10% 

Repó ügyletek 0% 0% 15% 

 

Emellett a Pénztárnak a működési tartalék terhére maximum a jogszabályokban meghatározott mértékig 

tulajdonrésze van a PRÉMIUM PÉNZTÁRSZOLGÁLTATÓ KFT-ben, mely ellátja - többek között - a 

HORIZONT Magánnyugdíjpénztár adminisztrációs és nyilvántartási, járadékszolgáltatási, behajtási feladatait. 

 

Likviditási tartalék függő: 

Eszközök Célértékek Minimum Maximum 

Pénzforgalmi számla  0% 0% 100% 

Befektetési számla 75% 0% 100% 

Lekötött betét (betétszerződés): hitelintézeti betétszámlán lekötött 

pénzösszeg 
0% 0% 15% 

Hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok (kötvények)    

Magyar állampapír 25% 0% 100% 

Értékpapír, melyben foglalt kötelezettség teljesítéséért a magyar állam 

készfizető kezességet vállal 
0% 0% 15% 

Magyarországon bejegyzett gazdálkodó szervezet által nyilvánosan 

forgalomba hozott kötvény 
0% 0% 10% 

Magyarországon bejegyzett hitelintézet által nyilvánosan forgalomba 

hozott kötvény 
0% 0% 15% 

Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektív befektetési értékpapír    

Magyarországon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye     

Likviditási, pénzpiaci alap  0% 0% 10% 

Kötvényalap 0% 0% 10% 

Repó ügyletek 0% 0% 15% 
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Likviditási tartalék függő, likviditási és működési tartalék portfóliók referenciaindexe: 
 

Eszközösszetétel Súly 
Teljesítményméréshez használt 

referenciaindex 

Számlapénz 100% O/N BUBOR-30 bp. 

 
A referenciahozam számítása: 
 

R = (1 + 𝑟1) ∗ (1 + 𝑟2) ∗ … ∗  (1 + 𝑟𝑛) − 1 
 

BUBORNOn Ár _/*%100  

 
ahol: 

 

ahol: 
 
R:  a referenciaindex éves hozama 

: a referenciaindex havi hozama 

k: tárgyidőszaki napok száma  
 
 
A fentiekben alkalmazott jelölések: 

 

       = A tárgyidőszak utolsó kereskedési napján érvényes MNB által jegyzett USA dollár-forint 

devizaárfolyam 

      = A tárgyidőszak utolsó kereskedési napján érvényes MNB által jegyzett euro-forint 

devizaárfolyam  

    = A tárgyidőszakot megelőző időszak utolsó kereskedési napján érvényes MNB által jegyzett 

USA dollár-forint devizaárfolyam  

   = A tárgyidőszakot megelőző időszak utolsó kereskedési napján érvényes MNB által jegyzett 

euro-forint devizaárfolyam  

 
 
A fentiekben alkalmazott Bloomberg tickerek: 

 
RMAX:    MAX RMAX Index  
MAX:    MAX IDX Index 
MSCI Emerging Index: NDUEEGF Index 
MSCI World Index: NDDUWI Index 
BUX:    BUX Index 
CECE Index:   CECENTRE Index 
O/N_BUBOR:   BUBORON Index  
USDHUF:   USDHUF NBH Curncy 

EURHUF:   EURHUF NBH Curncy 
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