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Tevékenység

A CEE Active Asset Management Zrt. a 2018-ban, leszdmitva az utolsd negyedévet, egy alapvetGen
kiegyenstlyozott piaci kérnyezetben mikodott. Az alacsony volatilitds, a rekord alacsony kétvénypiaci
hozamok nem tették lehetdvé, hogy az el6z8 évekhez hasonléan magas megtériilést tudjon biztositani
a Tarsasag a befektetsi szamadra. A Térsasdg bevétele meghatdrozd részét 2018-ban is a tranzakcids dijak
biztositottdk. A sikerdij és management dij a kedvez6tlen addzdsi feltételek miatt tovabbra sem kap

szerepet.

A Térsasdg lizleti tevékenység eredménye a 2018. Uzleti évben 363 eFt volt, melyet a pénzlgyi
miiveletek eredménye 2.948 eft-tal novelt. [gy a 2018. Gizleti évben elért ad6zés el6tti eredmény 3.311
eFt. A 2018 évre fizetendd térsasdgi add 298 eFt volt. Mivel az addézott eredménybdl osztalék fizetésére
nem kerul sor, gy a'Térsaség 2018. évi targyévi eredménye 3.013 eFt.

o

ATéarsasag lizleti tevékenységét bemutatd legfébb mutatoszamok a kdvetkezEképpen alakultak az el§z0
évi teljesitményhez viszonyitva:

F&bb mutatdszamok:

2017 .X11.31. 2018. XIl. 31.
Tékeszerkezeti mutatok:
T6keerdsség
Fajatforras $100 = 182 873 - 13,25 % 185 886 - 18,38 o
{Qsszes forras 1379913 1011228
Sajat téke—jégyzet‘r téke ardny
Jegyzett téke 60000 60 000
Likviditasi mutatdk:
Likviditasi rata - [.
Forgdeszkdzsk 1377415 _ 1.15 ‘ 943924 115
Révid lejdrat kit 1193 767 ! 823337 !
Likviditasi rata - Il
Pénzesekieik 1372225 _ 115 935503 114
Révid lejdrata kot. 1193 767 ! 823337 !
Jvedelmezdségi mutatok:
T8kearanyos jdvedeimezdség
Uzemitev. eredménye 18 811 363
100 =—=== = 10,29 9% —_—— = 0,20 %
Sajit toke X 182 873 % 185 886 °
Eszk&zaranyos jGvedelmezdség
[zem|tev, eredménye €100 = 18 811 - 1681,05 % 363 - 0,55 %
Befektett eszkéizdk 1118 65 565
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Piaci kdrnyezet alakuiasa

Tobb, mint két éves egyenletes eszkdzdr emelkedés utén a 2018-as év komoly kihivds elé 3llitotta a
befektet&ket, kiildnos tekintettel az év utolsé harom hénapjara.

A tavalyi év legfébb piacmozgatéja a FED monetéris szigoritdsa hatdsa volt a tSkepiacokra. Az olasz
kéltségvetés helyzete, a Brexit kériili hizonytalansdg, a térdk egyensilytalansag, az orosz szankcié
hatasai, az USA és Kina kozott kibontakozé kereskedelmi habori is negativan hatott a piacokra.

Az Egyesiilt Allamok elntke, Donald Trump addcsdkkentési intézkedései optimistava tette a
befektetbket az év elején, az USA GDP novekedési ratdja 4.2%-ra emelkedett a méasodik negyedévben.
Mdshol azonban, mint pédaul Eurépaban a névekedés liteme csokkent, a globalis novekedés
kiegyensllyozatlan lett. '

Az elmult években az alacsony piaci kamatok legnagyobb nyertesei részvénypiacok voltak, 4m az utolsd
negyedévben ez volt az egyik leggyengébben teljesitd eszkdzosztély. A 2008-as pénziigyi valsag dta
vallalatok olesén jutottak forrashoz, igy meg tudtak szilardftani pénziigyi helyzetiiket, valamint egyszerre
élvezték a globélis fogyasztas élénkiilését. Az alacsony kamatoknak készénhetden a ktvények hozama
lecsélkkent, aruk emelekedett, ami még inkébb a részvények felé terelte a befektetdket.

2018-ban azonban az USA-ban a kamatok emelkedni kezdtek, a monetéaris politika megindult a szigoritas
Gtjan. A befektetdk elkezdték mérlegelni, hogy vajon a véllalati eredmények mennyiben lesznek
érintettek. Ez azt eredményezte, hogy az év végén megugrott a volatilitds, a VIX index meghaladta a
25%-o0s értéket. A globalis részvénypiacok 2018-ban 7.1%-ot estek. Az els§ kilenc hdénap pozitiv
teljesitményét kitbrolve.

2018 az elmdlt nyoic év legrosszabb t8kepiaci éve volt, az alapjan, hogy a vizsgalt t8kepiaci eszkdzok
mekkora szazalékos ardnyban mutattak negativ dollarban mért teljesitményt. Az elemzésekben vizsgalt
kiildnbozd fejlett és fejlédd részvénypiacoktdl kezdve a kétvénypiacokon és.nyersanyagpiacokon at
egészen a deviza,- és pénzpiacig terjedd részpiac tavaly (US dollarban) negativ teljesitményt hozott a
befektet8knek.

Az MSCI Europe Index 12-es P/E ratdja a hosszabhb tavi dtlag alatt van, diszkonttal kereskedik az dsszes
vezetd eurdpai tdzsdeindex. Eurdpdt illetSen nem valtoztak az EPS elérejelzések, melyek tovébbi
robusztus évi névekedést indikdlnak a kdvetkezd8 évben. Eurépéban szamos kockazati tényezd van, mint
példaul olasz kormény vitdja az EU-val a koltségvetési hidny kdriil. Németorszdghan fesziilt a belpolitikai
helyzet, és folyamatos a bizonytalansdg a Brexit-tel kapcsolatban is. A legutébbi nyugat eurdpai ipari
termelési adatok kidbrinditéak voitak.

A kdzép-kelet eurdpai régidhan, a tavalyi ndvekedési item kimagasldan j6 volt. Hazankban a ndvekedés
iteme tavaly majdnem elérie az 5%-ot. Az idei évben viszont enyhe lassulds varhaté 3,5 szazalék
kérnyékére térhet at a magyar gazdasag. A lassulds a redlbérek, a beruhdzdasi aktivitas és a kiilsé kereslet
ndvekedési (itemének csokkenésével hozhato tsszefliggésbe. Ennek ellenére a belsé kereslet varhatoan
tovébbra is er6s marad, amit a lakossagi fogyasztds és beruhdzdsok magas szintje mutat. Az importalt
inflacié szintje tovdbbra is alacsony, az eurdpai inflaciés folyamatok nem adnak okot aggodalomra. Az
olajar folyamatosan emelked& trendje mellett a még 2019-ben is erételjes hazai névekedés és ebbs!
adddé bérinflacid fogja felfelé hajtani az dremelkedés Otemét.
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A vilaggazdaség lassulaséra szamftunk 2019-ben. Egyre t6bb azon tényez8k szama, melyek Gvatossagra
intenek a befektetésekkel kapcsolatban. A hektikus piaci mozgasck azonban egyben lehetGséget is
nyGjtanak, hogy megfelel§ kereskedési stratégist alkalmazva még egy esé piacon is pozitfv hozamokat
biztositsunk ligyfeleink szdmdra. '

Erdeményeink / Terveink
A CEEAAM Zrt. a korabbi Gizleti éveihez hasonlgan 2018-at is nyereséggel zérta.

A Tarsasdg 2018-as eredménye bdr elmaradt az lzleti tervében prognosztizalt szémoktol, azonban
befektetfink szamdara még ebben a nehéz piaci kérnyezetben is profitot biztositottunk. Készénhetben
a megndvekedett m{ikodési kéltségeknek (IT audit, MIFID riporting) a Tarsasdg az elkdvetkez6 évben
sem kalkuldl kiemelkedc’)"nyereséggel.

A CEEAAM stratégidjéban kitGzétt céloknak megfelel§en, tovabbra is a meglevs Ogyfélkdr személyre
szahott termékekkel torténé professzionalis kiszolgdlasat latja el. A befektetési dontések meghozatala
gyorsan, de &tgondoltan torténik, szem el&tt tartva a véllalt kockdzatokat és az elérhetd hozamot. A
CEEAAM Zrt. a devizdban denomindlt kotvények eszkdzosztdlydban bonyolitja befektetései
meghatdrozé részét. Ugyfelei a kb‘tvényekkel kapcsolatos befektetési dontéseiket a Tdrsasag
szolgdltatdsai igénybevételével gyorsan és koltséghatékonyan tudjdk megvaldsitani.

A CEEAAM a magyar és mas kdzép-eurépai, valamint orosz és t6rok kibocsatok papirjai mellett fokozott
figyelmet szentel a nyugat-eurépai bankok, biztos(ték, véllalatok az dtlagosnal magasabb hozamot igérd
értékpapirjaira.

A 2019-es Uzleti évre vonatkozdan a Téarsasdg az eredményességét illetden az aldbbi f6bb kockdzati
faktorokat azonositotta:

- a német gazdaség lassuldsa visszafoghatja az kbzép-eurdpai ndvekedést

- az arupiacokon az emelkedd olajar inflacidt gerjeszthet

- az amerikai es kinai kereskedelmi hébori ronhatjdk a globalis gazdasagi kildtasokat
- a Brexit mikéntje a magyar gazdasag fejlédésére is hatassal lehet

Kockazatkezelés

A CEEAAM Zrt. Kockazatkezelési Szabélyzata, az Ertékelési Szabdlyzata és a Kereskedési Kdnyv
Vezetésére Vonatkozd Szabalyzata tartalmazza a Tarsasag kockézatkezelési elveit, mddszereit.

A Térsasdg az 4tldthatd, szabdlyozott m{ikodés, valamint a tevékenységével dsszefliggd kockdzatok
azonositisa és kezelése érdekében Belsé ellen8rzdsi és Kockdzatkezelési munkatdrsat, valamint a
jogszabalyoknak torténd megfelelésért felel8s vezet6t (tovabbiakban Compliance Officer) alkalmaz.
Tarsasagunk szervezeti felépitésében a belsS ellenérzés és a compliance officer-i, illetve a
kockdzatkezelés tevékenység elkiilonil egymdstdl. A kockdzatok figyelése, elemzése a senior pénzigyi
és kockazatkezelési munkatars feladatkdrébe tartozik, de a kockdzatok elfzetes kisz(irésében az

illetékes dontési szinteken |év8 vezetd alldsi munkatdrsak is részt vesznek. A folyamatba épitett
ellenéirzés mellett jelentds szerepet képvisel a vezetSk személyes ellendrzési tevékenysége.
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A Térsasdg a piaci és jogi kOrnyezet valtozasabdl, valamint a miikddésbdl eredd kockdzatokat a
jogszabalyokban, valamint szahalyzataiban lefrtaknak megfelel§en méri és kezeli.

A Tarsasag munkatdrsainak teljes javadalmazésa kizdrdlag az alapbérbdl, illetve a megbizasi dijbdl 4ll, a
kockazatkeriilés érdekében teljesitményiik utdn bérben vagy egyéb juttatdsban nem részesiilnek, igy a
kockazatkezelési és ellen8rzési feladatokat végzdk javadalmazdsa is flggetlen az altaluk felligyelt
szervezeti egységek teljesitményétsl.

A Tdrsasag 2018. december 31-i fordulénapra azonositott kockazataihoz a kévetkezd
tékekovetelményeket rendelte: '

Kockdzatok fedezetére figyelembe vehetd szavatolo téke 185,799
Alapvetd téke 185,799
Tokeelemek
legyzett tke 60,000
Tartalékok '
Eredménytartalék 125,886
Levonasok 87

A Tarsasag 2018. december 31-én fennallé tékekdvetelménye

adatok eFt-ban

Induld tékekivetelmény 37,361
Osszes tokekdvetelmény kockdzatokra 25,065

Partnerkockazat tékekdvetelménye 20,876

Devizakockazat tdkekdvetelménye ‘ 4,189
Fix miikadési kbltségre vetitett kockdzat 20,119
Tékekovetelmény minimalis szintje 37,361
A Tarsasag szavatold toke tobblete 2018. december 31-én 148,438

Személyi allomany

Az igazgatdsagi feladatokat 3 f6 |atja el: Székelyhidi Zsolt Istvan, Katzer Andor Tamds, és Garas Emilia.
Emilia, a cégtdl tavozo Bakos Péter helyét vette at az Igazgatdsagban. Az IT terlileten nem tértént
vditozds, a front office terlileten dolgozd 2 6 munkajat 1 back office munkatars, valamint 1 pénziigyi és
kockazatkezelési munkatars tdmogatja. A belsd ellenéri, compliance feladatokat tovidbbra is kiszervezett
tevékenység keretében oldjuk meg.
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Osztalék

Az |gazgatdsag a 2018. lizleti év utdn nem javasol osztalékfizetést.

srs

Egyéh, a szamviteli térvény szerint kdtelezden elbirt, illetve javasolt tajékoztatas

A CEEAAM Zrt. nem rendelkezik lednyvillalattal illetve nem vasarolt mas Tarsasagokban részesedést.

A befektetési szolgaltatd tulajdonosi kére nem véltozott az elmdlt év folyaman.

A mérleg forduldnapja utén a Térsasag miikédésében lényeges esemény nem kévetkezett be.

A Tarsasag tevékenységébdl és méretébdl addddan a kdrnyezetvédelemnek nincs meghatdrozod
befolyasold szerepe a véllalat pénzigyi helyzetére.

A Térsasag kutatds-fejlesztési tevékenységet nem folytat.

Budapest, 2019. majus 28.

CEE Active Asset Management Zrt,



