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1. A pénztar altalanos jellemzéi

A Generali Egészség- és Onsegélyezd Pénztar (roviditett nevén: Generali
Egészségpénztar) 2002. szeptember 22-i alapitasa az Onkéntes Kdlcsdnds Biztositd
Pénztarakrol szolo 1993. évi XCVI. térvény (tovabbiakban: Opt.) 5. §-ban

meghatarozott alapitasi elvek szerint tortént.
Févarosi Birésag bejegyzésének szama: Pk. 60914/2002
Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelet hatarozatanak szama: PSZAF/IV/305/2002.

A Generali Egészségpénztar 2016. marcius 30-an megtartott kuldottkdzgydlése
értelmében az Eleteré Egészségpénztar 2016. aprilisi 01-jével beolvadt a Generali

Egészségpénztarba.

A Koézgylilés egyhangl hatarozattal elfogadta, hogy az Opt. 10. § (2) bekezdésében
foglaltak alapjan Onsegélyez6 pénztari szolgaltatasi korok felvételével bdoviti
szolgaltatasi palettajat, 2016.04.01-jével Generali Egészségpénztar Generali

Egészség- és Onsegélyezd Pénztarra alakult.

A Generali Egészség- és Onsegélyezd Pénztar kildottkozgyllése egyhanglan
elfogadta az Alapszabaly modositasat 2019. majus 27-i hatéllyal, azzal, hogy 2019.
augusztus 1-jei kezdettel csoportos egészségbiztositasi szolgaltatasokat nyujt a

Pénztar.

Altalanos adatok

Pénztar székhelye: 1066 Budapest, Teréz krt. 42-44
Levelezési cim: 6701 Szeged Pf.: 921.
Telefonszam: Generali TeleCenter +36 (1) 452-5444
Internetes honlap: www.ep.generalipenztar.hu
Addszam: 18177796-2-42



http://www.ep.generalipenztar.hu/
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1.1 A pénztar szolgaltatéi, partnerei:

Vagyonkezel6:
Letétkezel6:
Szamlavezeté:

Konyvvizsgalo:

Beszamolot készito:

Kartyaszolgaltatas:

Generali Alapkezel6 Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.

Jaborcsik és Tarsa Konyvvizsgalo és Pénztarszolgaltato
Kift.

Székhelye: 1042 Budapest, Jozsef Attila u 32-34. B. 1./3.
cégjegyzékszam: 01-09-367670

konyvvizsgaloi engedély szama: 001938

képviseletében Hatosné Jaborcsik Eva természetes
személy

(lakcime: 1042 Budapest, Jozsef Attila u. 32-34. B. 1./. 3.
anyja neve: Krizsan Eva

konyvvizsgaldi engedély szama: 005925

Szilagyi Zsuzsanna
PM 156318
(lakcim: 2141 Csdmor, Patak utca 2.)

Pénztarunk a  korabbi  kartyaszolgaltatadst nyujtd
tarsasagtol megvasarolta az egészsegpéenztari
kartyarendszer Uzemeltetéséhez, illetve elektronikus
szamlazas nyujtasahoz szukséges szellemi termékeket,

igy ezen feladatokat 2017. junius 1-jétdl sajat maga végzi.
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1.2. A pénztar szervezete

A pénztar legfébb szerve a kuldottkdzgydllés. A pénztar Ugyvezetd szerve az

lgazgatétanacs 5 fovel, elndke 2023.12.18-t6l Mester Judit. Az Ellen6érz6 Bizottsag 5

f6, elndke Hegedus Anna Maria.

Az Egészségpénztar tisztségviselbi:

Igazgatotanacs

Elnok: Mester Judit 2023.12.18| 2027.10.24

Tagok: Haboczki Gabriella 2023.12.18| 2027.10.24
Hevesi Attila 2022.10.24| 2027.10.24
Lengyel Mark 2022.10.24| 2027.10.24
Me¢észéaros Réka 2022.10.24| 2027.10.24

Ellen6rzé Bizottsag

Enok: Hegediis Anna Maria 2022.10.24| 2027.10.24

Tagok: Balazs Krisztina 2022.10.24| 2027.10.24
dr. Maté Csaba 2024.12.17| 2027.10.24
dr. Nyeste Gergely 2022.10.24| 2027.10.24
Pntér Béla 2022.10.24| 2027.10.24
Demjénné Gyongy Judit | 2022.10.24| 2024.12.15

Az egészségpénztarban a munkaviszonyban foglalkoztatottak atlagos statisztikai

allomanyi létszama 2024. december 31-én 21,56 FTE volt.

A pénztar fébb vezetbi, d

Mester Judit

Szilagyi Zsuzsanna
Ungvariné Dr. Kapitany Ad
Hargitainé Benedek Eva
Ratkai Csongor

Szabd Gellért

olgozoi:

igazgatotanacs elndke

szamviteli rendért felel6s vezetd

rienn

vezetd jogtanacsos

belsé ellen6r

aktuarius

informatikai vezet6
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2. A taglétszam alakulasa

Létszam (f6)
Taglétszam alakulasa
2024. EV
ldészak elején 34 698
ldbszak alatti valtozas -1 552
- Uj belépé 1970
- Atlép6 mas pénztarbol 43
- Atlép6é mas pénztarba 124
- Elhalalozott 37
- Kilép6 403
- Egyéb megszilinés (kizaras) 3001
Idészak végén dsszesen 33 146
Sziab;'jl: tagdijat nem fizet6k 16 428

Pénztarunk taglétszama 4.199 fével kevesebb a tervezett létszamhoz képest. Az Uj
belépbk és atlépbk szama 2024. évben 3.177 fével volt alacsonyabb, mint a tervben
szerepl6 érték. Tervezésnél 1.700 f6 kizarasaval szamoltunk, a tényadat 3.001 f6. A

kilep&k, elhunyt tagok és atlépdk szama 36 fével kevesebb, mint a kalkulalt 600 f6.

3. Bevételek
A o,
Jogcim 2024, év eFt | 2024 v %os
megoszlas

Pénztartagok altal fizetett tagdij 1 326 568 25,69%
Munkaltatoi tagdij-hozzajarulas 149 334 2,89%
Pénztartagok egyéb befizetései 3 674 657 71,16%
Tamogatoktél befolyt 6sszegek 13 422 0,26%
Osszesen 5163 981 100,00%
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A Pénztar tagdij jellegl bevételének 6sszege 5.150.559 eFt volt, mely az 6sszes
bevétel 99,74 %-at tette ki.

Egészségpénztarunk kulonféle bevételeinek 6sszege 1.481.268 eFt volt, melynek

megoszlasat a kovetkezd tabla mutatja:

A o,
Jogcim 2024, év eFt | 2024 év %os
megoszlas

Athozott egyéni fedezet 6 620 0,45%
Adohatbdség altal atutalt 6sszeg 930 995 62,85%
Pénziugyi miweletek bevétele 416 954 28,15%
Nem fizet6 tagoktol térténé levonas 30 960 2,09%
Egyéb bevételek 23 355 1,58%
Kiegészitd vallalkozasi tevekenység

bevétele 72 384 4,88%
Osszesen 1481 268 100,00%

Alapfelosztas a kiuldottkozgylés dontése értelmében a kovetkezbk szerint tortént:

2023. julius 01-t61

Tagdiiak Fedezeti Miikodési Likviditasi
gqu tartalék tartalék tartalék
Tagdij éves 1.- Ft befizetéstél 150 000.- Ft befizetésig 92,0% 7,9% 0,1%
Tagdij éves 150 001.- Ft befizetés felett 96,5% 3,5% 0,0%

A Pénztar a fenti médon meghatarozott tagdijfelosztasi aranytél kizarélag a belépést
kovetd elsé két havi tagdij esetében tér el azzal, hogy ezen tagdijakbdl 4.000 Ft-ot a
mikodési tartalék javara ir jova, mint a tagsagi jogviszony keletkeztetéséhez kot6déd
dijat.

4. Mikodési tartalék

A Pénztar targyidészaki sajat téke értéke 699.149 eFt, melybdl a mikodési alap
tékevaltozasanak értéke 2024. december 31-én 48.910 eFt.
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A midkodési alap a targyevben 54.700 eFt eredményt ért el, a mikodési alap
tartaléka 2024. december 31-én 334.874 eFt volt, melybdl 166.274 eFt a likvid

mukodeési tartalek.

5. Befektetések

A forgbeszkdzok kozott nyilvantartott értékpapirok és pénzeszkdzok konyv szerinti

értékének valtozasa:

Konyv szerinti érték (eFt)

Nyitd Véaltozéas Zar6 2024.12.31.
Pénzeszkozok 407 688 369 600 777 288
Diszkont Kincstarjegyek 0 46 420 46 420
Magyar Allamkotvények 4198 634 -415 930 3782704
Vallalati kbtvények 50 148 201 052 251 200
Belféldi részvények 95 132 329 545 424 677
KUIféldi részvények 156 545 99 208 255 753
Befektetési jegyek 200 000 -100 000 100 000
Ertékpapirok deviza arfolyam kiilénbdzet 11 274 33583 44 857
Osszesen: 5119 421 563 478 5 682 899

A pénztar pénzugyi eszkozeit 2024. évben is a jogszabalyi elbirasok keretei kozott
fektette be.

A vagyonkezel§ Generali Alapkezel6 Zrt. a Pénztar pénzugyi tervében és a
Befektetési Politikdban megfogalmazott vagyonkezelési iranyelveknek megfelel6en
ugy alakitotta at a portféliét, hogy az megfeleljen a Pénztar altal elvart egyenletes,

kiegyensulyozott hozamtermelés kovetelményének.

6. Tajékoztaté kiegészitések

A Pénztar 2012. julius 16-tél kezd6dben kiegészitd vallalkozasi tevékenységet folytat,
amelyet a Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete a H-EN-IV-1012/2012. szamu
hatarozataval engedélyezett.
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A kiegészitd vallalkozasi tevékenyseég az alabbi tevékenységekre terjed ki:
- kiemelt egészségpénztari szolgaltatdi kor szervezése az egészsegpénztari
szolgaltatok szamara,
- a pénztarral szerz6déses kapcsolatban all6 egészségpénztari szolgaltatok,
illetve azok szolgaltatasainak hirdetése a pénztartagok részére,
- elektronikus  szamla  szolgaltatas  2017.06.01-t61  egészségpénztari

szolgaltatok, valamint b2b partnerek részére.

2019. augusztus 1. napjaval a Pénztar Navigator K6zdsségi Alapot (tovabbiakban:
Navigator Alap) hozott létre, amely Alaphoz automatikusan csatlakozottnak tekintette
a létrehozas napjan tagsagi viszonnyal rendelkez6 Pénztartagjait, valamint az év
kozben belépb Pénztartagjait, kivéve, ha a belép6 tag a belépés soran nyilatkozik,

hogy nem kivan csatlakozni a csoportos biztositashoz.

A Navigator Alap hozzajarulasi dija — az egészségbiztositas dijaval megegyezben —
havonta 100 Ft/f6, évente 1200 Ft/f6. A Navigator Csoportos Egészségbiztositas
Szerz6dés alapjan a biztositasi dijat a biztositasi szolgaltatasokat nyujté Biztositdnak
a Pénztar havonta el6ére, a kovetkezd hénap biztositasi fedezeteként fizeti meg. A
havi biztositasi dijak fedezetét a Pénztar a kdzOsségi szolgaltatasokhoz torténd
hozzajarulasi dijként a Pénztartagok egyéni szamlajanak megterhelésével, és a
Navigator Alapba torténd atcsoportositassal biztositja, és a biztositdbnak a Navigator

Alapbdl fizeti meg.

7. A mérleg fordulénapja utan bekovetkezett Iényeges események

A magyar gazdasagban a kormanyzati koltekezés és a bérkiaramlas kovetkeztében
az inflacié a 2024 .évi intenziv mérséklédés utan 2025. év elején ismét felgyorsult. Az
éves atlagos inflaciéo 2024. év soran 3,7%-0s volt, ami nagy eredmény a 2023. évi
17,6%-0s atlagos inflacios szinthez képest. Az inflaci6 mélypontjat 2024.

szeptemberében érte el 3,0%-0s szinttel, azéta viszont emelkedik.

2025. I. negyedévében a kamatkiadasok 1.553 mrd forintot tettek ki, ami 312,4 mrd

forinttal meghaladta a 2024. év azonos id6szakara jutd kiadasokat. A ndvekvd
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addsagszolgalat is hozzajarult, hogy a koltségvetés hianya marcius végére a 2.554,1
mrd forintos értékével elérte az éves tervezett hiany 61,9%-at. A kormany az
eredetileg kitlzott GDP aranyos hianycélt 2,9%-rol 4,5%-ra emelte 2024. évre
vonatkozoan, amit nem sikerult tartani, mert az eredmény szemléletl tényleges hiany
4,8% korul alakult 2024. évben. A Varga Mihaly korabbi pénzigyminiszter altal
kitizott 2026. évi 2,9%-os hianycélt mar 2025. februarjaban feladta a

Nemzetgazdasagi Minisztérium, azzal, hogy 3,5%-0s hianyt terveznek 2026. évre.

Nehezen értheté okbdl a kormanynal az a dontés szlletett, hogy -a bizonytalan
gazdasagi és vilagpolitikai helyzet ellenére- 2025-ben visszatérnek a koltségvetés
korai benyujtasanak kétes sikerl gyakorlatahoz. A tervezéshez a 2025. évi hazai
novekedeési kilatasokat 2,5%-ra mérsékelték a korabbi 3,4%-0s szintrél, viszont az
inflacios kilatasokat 3,2%-rol 4,5%-ra emelték. llyen bizonytalan kérilmények kozott
a gazdasagi miniszter altal forszirozott ,magas nyomasu” gazdasagpolitika

bevezetése egyelbre varat magara.

Az MNB prognézisa, valamint nemzetkdzi elemzdk szerint az inflacié varhatdéan a

kovetkezdk szerint alakul a jovében

Inflacio (éves atlagos) 2023. tény | 2024. tény | 2025. terv

Hazai inflacio 17,60% 3,70% 4,5-5,1%
USA 3,10% 2,90% 3,7-5,1%
EURO ovezet 2,90% 2,60% 2,60%

Vannak elemzdk, akik a hazai inflacié csdkkenését -a hangzatos kormanyzati
kommunikacié ellenére- még nem tartjak lefutott Ggynek. Erre utal, hogy a hazai
inflacié a szeptemberi 3%-0s mélypont utan folyamatosan emelkedett a februari
5,6%-0s szintig. A kormanyzat kézi vezérléssel -arrés stopok bevezetésével- probal
gatat vetni az inflacié ismételt feltamadasanak. Ez a modszer egyszer mar nem valt
be. Most mégis uUjra prébalkoznak vele, s6t nyomasgyakorlassal a bankok és a
tavkozlési vallalkozasok aremelését is féken kivanjak tartani. Ezzel parhuzamosan

megkezdddott a valasztasi igérgetés, ami jellemz6en a gyermekes anyaknak igeért
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jovébeli adomentességekben testesllt meg. A hazai koltségvetés finanszirozasi
igénye 2025. |. negyedévében magas szinten tartotta az allampapirhozamokat. Ez

kedvezett a valtozé kamatozasu kotvények birtokosainak, igy a Pénztarunknak is.

A részvénypiacok -kivéve az amerikai piacot, ahol az S&P500 index 4,59%-ot esett-
2025. |. negyedévében kifejezetten jol teljesitettek. A fejlett Eurdpat jellemzé SX5E
Eurostoxx) részvényindex 7,2%-os emelkedést mutatott, dacara német recesszios
félelmeknek. A hazai részvények is remekeltek, a Bux index 11,8%-0s teljesitménye
imponald. A kelet-eurépai CETOP20 részvényindex kiemelkedett 18,26%-0s
hozamaval. A fejl6dé orszagok részvénypiacat leir6 BRIC index pedig 7,74%-ot

emelkedett 2025. |. negyedében.

A kezdeti kedvezb jelek ellenére szamos és jelentés bizonytalansagi tényez6
arnyékolja be a 2025. évi kilatasokat, amelyekbdl kiemelkedik a Trump elndk
intézkedései altal gerjesztett volatilitas. Szamottevd kockazatot jelent, hogy a
Standard & Poor’s Ratings hitelmingsité szerint az orszag hitelminésitése BBB -, ami
csak egy fokozattal van a befektetésre nem ajanlott bovli szint folott és raadasul idén

a kilatasokat a stabilrdl negativra modositottak. A negativ kilatasok okai:

e kereskedelmi protekcionizmus,
e a globalis kereslet gyengulése,
e sz(kul6 tbkebearamlas,

e koltségvetési hiany alakulasa,

e novekvd kamatkiadasok.

Egy esetleges leminésités a finanszirozasi koltségek emelkedése miatt nehéz

helyzetbe hozna a koltségvetést.

8. Jovobeli tervek

A 2024. évben megtapasztalt volatilitassal a jovében is szamolni kell, sét Trump
elndksége és voluntarista gazdasagpolitikaja a volatilitast hihetetlen mértékben
felerGsitette. A beharangozott béketeremtés helyett inkabb tébb helyen kiélezédtek a
nemzetkozi fesziltségek. Az energia és a nyersanyag arak emelkedése 2024-ben

10
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megallt, st 2025. elején hatarozott csokkend iranyt vettek az olajarak. A dollar

arfolyamesése tovabb csdkkentette a szénhidrogének tényleges koltségeit.

A Trump elndk intézkedései okozta kiszamithatatlansag miatt a dollaros eszk6zok
elvesztették a menekull6 instrumentum statuszukat, azaz az amerikai kotvényekbél is
menekul a vagyon. Az amerikai kdtvénypiac ugy viselkedik, mint a fejl6dé orszagok

kotvénypiaca.

Az amerikai kotvénypiacon a vambejelentések er0s eladasi hullamot generaltak, de
az egy honappal korabbi hozamszintekhez képest a jelenlegi hozamszintek nem
mutatnak dramai eltérést. A gorbe meredeksége azonban jelentésen emelkedett. Az
inflacios varakozasokat a vambejelentések erésitik, de tovabbra is valdoszinl a
gazdasag folytatédd lassulasa, amely a recesszios félelmeket tovabb erésiti, igy a

FED kamatcsokkentési hajlanddsagat valészinUsiti.

Az eurd Ovezeti hozamok mozgasa elvalt az USA hozamatdl, itt hozamcsdkkenés
volt megfigyelheté egy honap alatt (30 bp). Az EKB kamatszintje januarban 2,5%-ra

csokkent.

Hazai kotvénypiacon a nemzetkdzi hatasok latszodnak, a lengyel és cseh hozamok
erGteljesebben csokkentek a magyar é€s roman hozamokhoz képest. A magyar
makrogazdasagi kockazatok tovabbra is fennallnak, emiatt a hozamgdrbe
meredeksége és a magasabb hozamkornyezet stagnalhat a kozeljovében. A
jegybanki alapkamat 6,5%-0s szintjének tovabbi csokkentését az amerikai

hozamszint behatarolja.

A forint tartés arfolyam erézidja 2024. |.-lll. negyedévében lelassult, majd a IV.
negyedévben ismét erére kapott. Az EUR/HUF arfolyam 2024-ben 382,8 Ft-os
szinten kezdte az évet, majd a IV. negyedévben a 396 Ft-os szintrél év végére
410,09 HUF/EUR szintig gyengult. 2025 I. negyedévében 401,9 HUF/EUR szintig
erésddott a forint. Aprilis elsé felében a pénziigyi turbulenciak miatt visszagyengiilt a
408 HUF/EUR szintig a magyar deviza. A dollarral szemben a forint folyamatos
er6sodést mutatott 2024. elejétdl. Ennek keretében a 393,6 HUF/USD szintrél 2024.
év végére 371,17 HUF/USD szintig er6s0dott majd aprilis elsé feléig 359 HUF/USD
szintig er6sodott.

11
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A Pénztar a pénzugyi turbulenciak ellenére -diverzifikaciés megfontolasbdl- tovabbra
is indokoltnak tartja devizas eszk6zok -elsésorban kilféldi részvények- tartasat. Ezen
instrumentumokkal az allampapir kuponhozamokat megkdzelitd osztalékhozam és

arfolyamnyereség elérése a cél.

A Pénztar kiemelt célkitlzései kozé tartozik tovabbra is a befektetések maximalis
biztonsaga, a pozitiv hozamok biztositasa és a még meglévd, nem realizalt
arfolyamveszteségek fokozatos, uUtemezett leépitése. Ennek érdekében a Pénztar
tovabbra is diverzifikalt, de alapvetéen kotvénytulsulyos portfolié kialakitasat és
tartasat fogalmazta meg célként a Befektetési politikaban, amely 2024. majus 20-tél

modositasra kerdult.

2022-2024. évi publikalt nyugdijpénztari hozamokat tanulmanyozva megallapithatd
volt, hogy valtozd befektetési kornyezetben a statikus befektetési politikakkal
gyengébb atlagos hozamokat lehetett elérni, mint az allampapir portfolio lejarati
idejének, valamint a részvénysulyok finomhangolasaval. A végrehajtott médositasok
az allampapir portfolié kismérvi karcsusitasat, ugyanakkor atlagos lejarati idejének
fokozatos hosszabbitasat és a részvény portfoli6 benchmark elemeinek a markans

atalakitasat és a hazai részvénysuly jelentés novelését szolgaltak.

A Befektetési politika 2024. V. 20-t6l hatalyos valtozasai benchmark elemeknél:

Indexek 2023. XII.12-t61 2024. V. 20-ig 2024. V. 20-t6l
RMax 45,00% 35,00%
CMax 47,50% 40,00%
Max 0 0

Bux 3,50% 15,00%

S&P500 4,00% 0%

:
osszesen: 100% 100%

A Pénztar Igazgatdtanacsa 2024. decemberében nem valtoztatott a Befektetési

politikdban rogzitett eszkdzosszetételeken.
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A Pénztar megitélése szerint ez a Befektetési politika kielégité mozgasteret biztosit a
vagyonkezel6 szamara a valtozo korulményekhez valé rugalmas alkalmazkodasra. A
hazai szabalyozasi kornyezet varhatéan 2025-ben sem lesz mentes a valtozasoktdl,
amit csak fokoz az amerikai voluntarista gazdasagpolitika kiszamithatatlansaga. A
Pénztar igyekszik rugalmasan alkalmazkodni a gazdasagi kornyezet nehezen
kovethetd bakugrasaihoz és a pénztartagi érdekeket szem el6tt tartva szikseg
esetén a Befektetési politka modositasaval probalja kihasznalni az adodo
lehet6ségeket a jobb hozamok elérése érdekében. Erre azonban a Pénztar
megitélése szerint jelenleg még nincs szikség, mert a tulzott befektetbi aktivitas és

esemenyek tulreagalasa kontraproduktiv lehet, amit a Pénztar igyekszik elkerulni.

Budapest, 2025. majus 27.

Nt
Mester Judit
IT elnbk
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