{ ——lae—] CEE Active Asset Management
Tel: {+351) 792 1050 Fax:.{»351) 792 10390 Email: infolceszan hu

UZLETI JELENTES

a CEE Active Asset Management Zartkor(ien Miikod6 Részvénytarsasag

2019. évi

éves beszamoléjahoz

Budapest, 2020. majus 28.



€ el ] CEE Active Asset Management
: Tel: {4351) 700 1080 Fax: {+351) 700 1089 Emaili info@ceeaam.hu

ACTIVE ASSET

MANAGEMENT

Piaci kérnyezet alakulasa

A jegybankok laza kamatpolitikdjanak koszonhet&en a rossz emlék( utolsé 2018-as negyedévet gyorsan
feledtették a 2019-ben dinamikusan emelkedd indexek. A jegybankok egyértelmii jelzéseket adtak a
piacoknak, hogy kamatemelés helyett inkabb tovabbi monetéris stimulusokat vetnek be a gazdasagi
ndvekedés fenntartdsa érdekében.

Az USA és Kina kdzott zajlé kereskedelmi hdaboru, valamint a vartnal gyengébb makrogazdasagi mutatdk
szeptemberig némi bizonytalansagban tartottdk a piacokat. A gépek és tartds cikkek iranti kereslet
csokkent. A cégek ebbdl kifolydlag visszafogtdk termelésiiket, a vildgkereskedelem lassulni kezdett.
Oktébertél azonban a b&séges jegybanki likviditas megtette a hatdsat, a fejlett és a fejl6dé piaci
eszkodzok drai egyarant emelkedtek. Ev végéig kitartott az optimizmus. A részvények tovabb meneteltek
(éves szinten +20% USD-ben kifejezve), a fejlett piaci allamkdtvények azonban némileg megtorpantak.
A gazdasagi szerepldk is kedvezébben itélték meg a kildtdsokat, a tartds cikkek irdnti kereslet emelkedni
kezdett, a foglalkoztatottsdg nétt. A szlik munkaerdpiaci kindlat magasabb béreket eredményezett,
melynek készonhetben a fogyasztdi bizalom visszatért, a lakossagi fogyasztas beindult.

Donald Trump amerikai elnék az Egyesiilt Allamok havi 50 milliard dollar feletti, éves szinten 650 millidrd
dollaros kereskedelmi deficitjéért elsGsorban Kinat okolta. Az amerikai fél szerint elsésorban a burkolt
allami tdmogatésok és a jlian mesterséges gyengitése révén jutott elnyhéz Kina. Ehhez még hozzajarult
az a kar, ami a szellemi termékek eltulajdonitdsdbdl keletkezett. Trump tdmogatta a kereskedelmi
vamok bevezetését és a kiilkereskedelmi mérleg kiegyensulyozasat. A kereskedelmi hédboru célja volt
tovabbd a kinai katonai fejlesztések fékezése is. Készonhetden a kereskedelmi haborunak, az USA
feldolgozéipara enyhe recesszidba esett 2019-ben. A stabil gazdasagi névekedés ellenére az USA
gyaripari termelése 1,3 szazalékkal zsugorodott. A kereskedelmi hdbord, a globalis gazdasagi lassulds
miatt 2015 éta nem volt olyan gyenge év az iparban, mint 2019-ben. Az alacsony olajarak miatt az
olajcégek visszafogtak beruhazasaikat, kevesebbet koltéttek gépek beszerzésére is. A belféldi
fogyasztasnak készonhetéen azonban az amerikai gazdasag ennek ellenére névekedni tudott 2019-ben.

Eurépaban a statisztikai adatok azt mutattdk, hogy a novekedési Gitem 2019-ben alacsony szinten
stabilizélédott. A kereskedelmi hdborutdl szenvedd feldolgozdipar visszaesését a belsd kereslet
Eurépaban is ellenstlyozni tudta. Magyarorszag legfontosabb kereskedelmi partnere, Németorszag
elkeriilte a technikai recessziot, 2019 utolsd negyedévében szerény mértékii novekedést mutathatott.
A kiils6 finanszirozasi feltételek szamottevGen javultak, mivel a gyenge eurdpai adatok miatt az EKB
lazitott a monetaris kondicidkon.

Magyarorszagon a ndvekedés 2019-ben széles bazisi és kiegyensulyozott volt, szamottevéen gyorsult
az ipari termelés névekedése, tovabba gyorsult a kiskereskedelmi forgalom névekedése, ezzel szemben
— részben az egy évvel ezel6tti kimagaslé bazis miatt — lassult az épitSipar névekedése, amely azonban
igy is meglehet&sen dinamikus volt. A fogyasztas ndvekedése tovabbra is impozéns volt, a beruhdzasok
dinamikaja némileg csékkent, de tovabbra is robosztus, mig a GDP ndvekedését a kiilkereskedelmi
egyenleg hatarozott javuldsa is tamogatta. A gazdasagi ndvekedés annak ellenére dinamikus maradt,
hogy a meredeken lassuld eurdpai és globalis konjunktura fékezte a gazdasagot. '

A vildggazdasag drasztikus lassuldsara szamitunk 2020-ban. A COVID-19 vilagjarvany kivéltotta krizis
Nyugat-Eurépaban és az USA-ban a t6kepiacokon februdrban kezd&doétt és okozott nagyjabdl egy
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A 2019. évre készitett beszamoldra a COVID-19 jérvanyiigyi helyzetnek nincs hatdsa. A vallalkozas
folytatdsa elvének teljesiilését a management megitélése szerint a COVID-19 kapcsan kialakult helyzet
nem befolyasolja.

Kockazatkezelés

A CEEAAM Zrt. Kockdzatkezelési Szabdlyzata, az Ertékelési Szabélyzata és a Kereskedési Kényv
Vezetésére Vonatkozd Szabalyzata tartalmazza a Tarsasdg kockdzatkezelési elveit, mddszereit.

A Tarsasag az atlathato, szabdlyozott mikodés, valamint a tevékenységével Osszefiiggs kockazatok
azonositdsa és kezelése érdekében Bels§ ellendrzési és Kockazatkezelési munkatarsat, valamint a
jogszabdlyoknak torténé megfelelésért felelds vezetdt (tovabbiakban Compliance Officer) alkalmaz.
Térsasdgunk szervezeti felépitésében a bels§ ellendrzés és a compliance officer-i, illetve a
kockazatkezelési tevékenység elkiiloniil egymastdl. A kockazatok figyelése, elemzése a senior pénziigyi
és kockdazatkezelési munkatédrs feladatkérébe tartozik, de a kockdzatok elGzetes kisz(irésében az
illetékes dontési szinteken lév6 vezetd allasi munkatdrsak is részt vesznek. A folyamatba épitett
ellendrzés mellett jelentds szerepet képvisel a vezetSk személyes ellenérzési tevékenysége.

A Tarsasag a piaci és jogi kbérnyezet valtozasabdl, valamint a mikodésbél eredd kockazatokat a
jogszabalyokban, valamint szabalyzataiban leirtaknak megfelelGen méri és kezeli.

A Tarsasag munkatarsainak teljes javadalmazasa kizarélag az alapbérbél, illetve a megbizasi dijbél ll, a
kockazatkerilés érdekében teljesitményiik utan bérben vagy egyéb juttatdsban nem részesiilnek, igy a
kockazatkezelési és ellendrzési feladatokat végzék javadalmazasa is fluggetlen az &ltaluk feliigyelt
szervezeti egységek teljesitményétél.

A Térsasdg 2019. december 31-i forduldnapra azonositott kockdzataihoz a kdvetkezd
t6kekdvetelményeket rendelte:

A Tarsasag szavaiold 16kéje 2019. december 31-] fordulénapon:

adatok gFt-ban

Kockdratok fedezetére figyelembe vehetd szavatold tdke 191,578

Alapvetd téke 191,978
Tokeslemek

legyzett t6ke 60,000

Tartalékok
Eredménytartalék 132,034
Levonasok 56

A Tarsasdg 2019. december 31-én fenndilé t6kektvetelménye

adatok gFt-ban

induld t6kekiveteimény 35,192
Osszes tékekdvetelmény kockdzotokra 24,411
Partnerkockazat tGkekdvetelménye 22,570
Beyizakockazat t6kektvetelménye 1,841

Fix mitkiidési kiliségre vetitett kockdzat 21,155
TokekOvetelmény minimafis szintje 39,192
A Tarsasag szavatolé t0ke t8bblete 2019, december 31-én 152 786
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