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KOCKAZATI TENYEZOK ES ERDEKUTKOZESEK

A befektetés az Alapba jelentés kockazatokkal jar. Az Alapba torténd befektetés nem minden befektet§ szdmara
megfelel6. Az Alapot olyan szofisztikalt befektet6k szaméara szanjak, akik képesek elfogadni az ilyen tipust
befektetésekkel jard kockazatokat, ideértve a t6ke jelentGs részének vagy teljes elvesztésének kockazatat. Nincs garancia
arra, hogy a befektet6k nyereséget realizdlnak. A leendd befektet6knek gondosan at kell tanulméanyozniuk a jelen
T4ajékoztatot teljes egészében, és konzultalniuk kell szakmai tanacsadoikkal, miel6tt részvényt jegyeznek. Az alabbi
kockézati tényezGk list4ja nem tekinthet6 teljes kortinek.

A leend6 befektet6knek a kovetkezd tényezoket kell figyelembe venniiik annak meghatarozasakor, hogy az Alapba
torténd befektetés szamukra megfelelG-e.

Altalanos kockazatok

Nincs miikodési el6zmény — Az Alap és az MPP&E nemrég alakultak. Nincs garancia arra, hogy az Alap eléri
befektetési céljait. Az MPP&E tagjainak vagy munkatarsainak miltbeli befektetési teljesitménye nem tekinthet6 az Alap
jovGbeli eredményeinek elGrejelzésére. Az Alap lehet, hogy nem novekszik gazdasagilag életképes méretre, vagy nem
tudja azt fenntartani, mely esetben az Igazgatok donthetnek az Alap megsziintetésérdl olyan id6pontban, amely nem
feltétleniil kedvez6 a befektet6k szamara.

Személyfiiggé miikodés — Az Alap sikere jelentGs mértékben fiigg a befektetési menedzsment csapat tagjainak
szakértelmétSl. Amennyiben ezen személyek barmelyike nem elérhetd, az negativan befolyasolhatja az Alap
teljesitményét.

Dijak és koltségek — Az Alap viseli a mi{ikodése soran felmeriil6 dijakat, koltségeket és kiadasokat, ideértve —
korlatozas nélkiil — az addkat, jogi, konyvvizsgalati, adminisztracios, letétkezelési, promocids tevékenységek koltségeit,
regisztracios dijakat és mas hat6sagi dijakat, biztositast, kamatot, szolgaltatéi dijakat, valamint a netté eszkozérték
kozzétételének koltségeit. Emellett az MPP&E és a befektetéskezel jogosult az Alap nevében minden olyan koltséget
felmeriteni, amelyet sziikségesnek vagy kivanatosnak itél. Az Alapot terheld dijak, allokaciok és koltségek jelentGsek
lehetnek, és csokkenthetik a befektetGk altal realizalt hozamot.

Szervezési koltségek amortizacioja — Az Alap pénziigyi kimutatésait U.S. GAAP szerint készitik, amely nem teszi
lehetGvé a koltségek amortizalasat. Ennek ellenére az Alap legfeljebb harom éves idszak alatt amortizalja ezeket, az
Igazgatdk belatasa szerint. Bar az Igazgatok nem szamitanak ra, ez korlatoz6 konyvvizsgaléi véleményt eredményezhet.

Ertékelési politika — Az Alap értékelési politikaja alkalmazhat olyan gyakorlatokat, amelyek ellentétesek az U.S.
GAAP eldirasaival, és bizonyos esetekben korlatozott konyvvizsgaloi véleményt eredményezhetnek. Az Alap donthet tgy,
hogy pénziigyi jelentései céljabol alkalmazkodik az U.S. GAAP-hoz, ugyanakkor a ,Valuations” részben leirt politikat
alkalmazza a nett6 eszkozérték meghatarozasara. Ilyen esetekben eltérés lehet az Alap pénziigyi év végi nettod
eszkozértéke és a pénziigyi kimutatasaiban szerepld érték kozott.

Becslések hasznalata — Az Alap nett6 eszkozértékének kiszamitdsanal — és annak osztélyai esetében is — becslésekre
és feltételezésekre tAmaszkodhatnak. Fennall a kockazata annak, hogy ezek alapjan megallapitott nett6 eszkozérték eltér
a valos értékt6l, ami tal- vagy alulértékelést eredményezhet. El6fordulhat, hogy egy befektet§ egy olyan értéken valtja
vissza részesedését, amely alacsonyabb a tényleges értéknél, vagy forditva, tulfizet, ha a befektetés valos értéke
alacsonyabb, mint a szdmitott nett6 eszkozérték.

Rehypothecation és eszkozok tulajdonjoganak atruhazasa — A Prime Broker jogosult az Alap pénzeszkozeit,
befektetéseit és mas eszkozeit sajat céljaira kolesonadni, felhasznélni vagy biztositékként lefoglalni. Ezek az eszkozok
ilyenkor kikeriilnek az Alap tulajdondbol, és a Prime Broker fizetésképtelensége esetén azok elérhet6vé vilhatnak a
hitelez6k szdmara. Ennek eredményeként el6fordulhat, hogy az Alap nem tudja ezeket az eszkozoket teljes egészében
visszaszerezni.

Partnerkockazat (Counterparty Risk) — Az Alapot kockazatnak teszi ki, ha bArmely kereskedési partner nem képes
teljesiteni a tranzakcidkat, akar sajat fizetésképtelensége, akar méasok csédje, piaci illikviditas, zavar vagy egyéb ok miatt
— fliggetleniil attdl, hogy ezek rendszerszint(i vagy mas jellegii okokra vezethetSk vissza. Rendszerszintii kockazat abbol
adodhat, ha tébb nagy intézmény egymésra van utalva likviditasi vagy miikodési sziikségleteinek kielégitésére, és
egyikiik nemteljesitése lancreakciét indit el a tobbinél is. Ez hatranyosan érintheti a pénziigyi kozvetit6ket, példaul az
elszamolbhazakat, brokereket és egyes orszagokban a t6zsdén jegyzett vallalatokat is.



Befektetésekkel kapcsolatos tranzakciok korlatozasa (Restrictions in Dealings in Investments) — Az
Alappal és mas iigyfelekkel kapcsolatos befektetési szolgaltatasok nyudjtasa soran a befektetéskezel tanacsot adhat,
javasolhat, illetve végrehajthat aktivista vagy més tipust stratégiakat értékpapirokra és/vagy kibocsatokra vonatkozoan,
ideértve az Alap és/vagy mas iigyfelek nevében torténé pozicidfelvételt, vagy mas felekkel egyiittmiikodve torténé
szerepvallalast. Az ilyen poziciok kapcsdn — a bennfentes kereskedelemre, piaci visszaélésekre, Osszejatszasokra,
felvasarlasokra és piaci normékra vonatkozb torvényeknek és szabélyozasoknak valdé megfelelés érdekében — a
befektetéskezelS el6fordulhat, hogy nem jogosult vagy sajat dontése alapjan korlatozza magat és az Alapot bizonyos
iigyletek végrehajtasaban, illetve tanacsadasaban. Ennek kovetkezményeként a befektetéskezelS esetleg nem tudja
amelyeket egyébként az Alap vagy mas iigyfelei szamara megtett volna. Ez tobbek kozott ahhoz vezethet, hogy az Alap
nem tud idében likvidalni egy pozicidt visszavaltasi kérelmek, fedezeti kotelezettségek vagy mas finanszirozasi igények
teljesitése érdekében, illetve nem tud kihasznalni bizonyos piaci lehetéségeket, ami hatranyt jelenthet az Alap és
befektetdi szdmara.

Jegyzések és visszavaltasok (Subscriptions and Redemptions) — Részvények kibocsatiasara az adott
Subscription Dealing Day napjan keriil sor. A leendd befektet6knek tudomasul kell venniiik, hogy a teljesitett jegyzési
0sszegek az adott jegyzési nap el6tt mar az Alap rendelkezésére allnak. Ha az 6sszeget ilyen médon hasznaljak fel, akkor
a befektet6 az Alap nem biztositott hitelezGjének mindsiil a nett6 jegyzési érték erejéig, és az Alap fizetésképtelensége
esetén els6bbséget élvez az ilyen 0sszeg visszafizetésében a részvényesek t6kéjével szemben.

Ezen talmenden, ha a jegyzés értéke csokken a Subscription Dealing Day el6tt, az a nett6 eszkozérték megfeleld
csOkkenését vonja maga utan. A befektet6knek tudniuk kell, hogy nem részesiilnek a jegyzett részvények értékének
novekedésébdl vagy csokkenésébdl a tényleges allokacio el6tt.

Ha egy jegyzést elfogadnak, a részvények kibocsatottnak mindésiilnek az adott Subscription Dealing Day-t6l, fliggetleniil
attol, hogy a jegyz6 nevét mikor vezetik be az Alap nyilvantartasiba. A jegyzési Gsszeg tehat az adott naptol kezdve az
Alap befektetési kockazatainak lesz kitéve.

A kereskedés felfiiggesztésének kivételével, a mar benytjtott jegyzési és visszavaltasi kérelmek kizarolag az Igazgatok
el6zetes beleegyezésével vonhatok vissza. A sikertelen jegyzések utan keletkez6 kamat az Alapot illeti meg.

Visszavaltasi korlatozasok (Restrictions on Redemptions) — A befektet6ket visszavaltasi korlatozasok
terhelhetik.

Az Alap képessége a visszavaltasi kérelmek teljesitésére szamos tényez6tdl fiigg, beleértve az Alap rendelkezésére 4ll6
likviditést és az értékpapirok és szerkezetek realizalasanak sebességét, amelyekbe befektetés torténik. A befektetéskezeld
hosszt tavia befektetési horizontot alkalmazhat, és az Alap altal tartott eszk6zok csak bizonyos id6koézonként vagy
feltételek mellett likvidalhatok, ami nem feltétleniil biztosit elegendd likviditast a visszavaltasi igények teljesitéséhez.
Kiilondsen igaz ez akkor, ha az Alap lock-up periddust vallalt a célalapokkal szemben, amelyek soran az Alap nem
jogosult visszavaltani részesedését. Ezek lejarta utan sem biztos, hogy azonnal likvidalhat6 a befektetés. Ezen feliil ezek
az alapok id@szakos felfiiggesztés ald eshetnek a nettd eszkozérték meghatarozasiban, igy az Alap nem tudja
visszavaltani részesedéseit, amikor az el6nyos lenne. Az ilyen késedelmek negativan befolyasolhatjak a befektetések
értékét, valamint az Alap teljesitményét és likviditasat.

A nett6 eszkozérték szamitasat és/vagy a Részvények visszaviltasat az IgazgatOk felfiiggeszthetik a fentebb a
,Ertékelések: lehetséges felfiiggesztés” rész alatt meghatirozott koriilmények fennallasa esetén. Az Igazgatok
korlatozhatjdk a visszavaltasok értékét barmely Visszavaltidsi Kereskedési Napon, ahogy azt a ,Visszavaltasi
korlatozasok” rész ismerteti.

Kényszer-visszavaltas és transzfer — Az Igazgatok jogosultak arra, hogy a befektet6 részvényeinek egészét vagy egy
részét kényszerrel visszavaltsik vagy azok atruhdzasat elrendeljék, ahogy az részletesebben az Informacios
Memorandumban és az Alap Alapité Okirataban szerepel.

Nem pénzbeli (in specie) visszavaltasok — Az Igazgatok sajat belatasuk szerint donthetnek dgy, hogy a
visszavaltasi kifizetéseket részben vagy egészben természetben (in specie) és/vagy apportként, nem pedig készpénzben
teljesitik. Az igy atadott befektetések nem biztos, hogy konnyen piacképesek vagy eladhatoak, és el6fordulhat, hogy a
részvényesnek azokat meghatirozatlan ideig kell tartania. A likvidici6 késedelmébdl vagy veszteségébdl eredd
kockazatot a részvényes viseli, aki igy kevesebb készpénzt kaphat, mintha a visszavaltas napjan készpénzben keriilt volna
sor a kifizetésre.



Erdekellentét (Conflicts of Interest) — A Teljesitménydij lehet6sége arra 6sztondzheti a Portfolidkezelt, hogy az
egyébként indokoltnal kockazatosabb befektetéseket hajtson végre. A Teljesitménydij megallapitasa megvalosult és még
nem realizalt nyereségek alapjan torténik, igy el6fordulhat, hogy dijat szamitanak fel akkor is, ha az adott nyereségek
még nem realizalodtak.

A Portfoliokezel6 mas iigyfelei hasonl6 befektetési célkitiizésekkel rendelkezhetnek, de a Portféliokezel6 — kiilonosen a
befektetési lehetdségek allokacidja soran — minden iigyfelét tisztességesen kezeli. (Lasd még: ,Erdekellentétek”.)

Uzleti, jogi, ad6zasi és egyéb szabalyozasi kockazatok — A jogszabilyi, adzési és szabalyozési valtozasok,
valamint bir6sagi dontések hatranyosan érinthetik az Alapot, az MPP&E-t, a Portfoliokezel6t és/vagy az Alap befektetési
stratégiajat. A szabalyozasi kornyezet folyamatosan valtozik. Az alkalmazandé szabalyozasok valtozasa kedvez6tlendil
befolyasolhatja az Alap befektetéseinek értékét és az Alap képességét a befektetési stratégia végrehajtasara (ideértve a
short poziciok, szarmaztatott ligyletek és tékeattétel alkalmazasat is). A pénziigyi szolgaltatési szektorra — kiilondsen a
hedge fundokra és azok kezelGire — egyre fokozottabb szabalyozasi figyelem iranyul. Ez névelheti az Alap, az MPP&E
és/vagy a Portfolidkezel§ jogi, compliance, adminisztrativ és egyéb terheit, valamint fokozhatja a szabalyozoéi ellenérzést
vagy beavatkozast. Emellett a szdrmazékos piacokra kiterjedt jogszabalyok, szabalyozasok és fedezeti kovetelmények
vonatkoznak. Kiilonb6z6 hat6sagok rendkiviili intézkedéseket tehetnek piaci vészhelyzet esetén. A szairmazékos tigyletek
szabalyozasa tovabbra is fejl6dé jogteriilet, igy varhatoan tovabbi modositasoknak lesz kitéve. Nem garantalhato, hogy
az Alap, az MPP&E vagy a Portf6lidkezel§ a jov6ben ne keriilne szabalyozobi vizsgalat ala. Az esetleges jov6beni valtozasok
az Alap kezelésének modjat is alapvetSen és hatranyosan befolyasolhatjak.

Side letter kockazat — Az ATFMD Szabélyok betartasa mellett az Alap, az MPP&E és a Portfoliokezel§ jogosult egyedi
megallapodasokat (side letter) kotni egyes befektet6kkel, amelyek ezen befektet6k szamara tobbletjogokat vagy eltérd
feltételeket biztositanak. Ennek eredményeképp bizonyos befektet6k olyan kedvezményeket kaphatnak, amelyek mas
befektet6k szamara nem elérhet6k. Mas befektetok az Alappal, az MPP&E-vel vagy a Portf6liokezelGvel szemben emiatt
semmilyen jogi igényt nem tdmaszthatnak. Az ilyen side letter-ek 1ényeges feltételei, az azokban részesiilé befektet6k
tipusai és az Alaphoz, az MPP&E-hez vagy a Portfolidkezel6hoz fliz6d6 kapesolataik jellege kérésre elérhetd az érdekl6dé
befektet6k szamara.

Csalas és visszaélés kockazata — Az Alapot kiteszi a csalas és a rosszhiszem( magatartis kockazatanak, legyen az
belsé alkalmazott, kiils§ szolgaltaté vagy olyan entitis, amelybe az Alap befektetett. Az Alap intézkedéseket tesz
megbizhat6 szolgaltatok kivalasztasara, a visszaélések megelGzésére, valamint a szolgéltatok és egyéb kapcsolodo felek
tevékenységének monitorozasara, de ezen intézkedések hatékonysaga nem garantalhato.

Kartalanitas — Az Alapité Okirat értelmében az Igazgatok jogosultak az Alap eszkozeibdl torténd kartalanitasra,
amennyiben koltségek, veszteségek vagy kotelezettségek meriilnek fel igazgatéi feladataik ellatdsa soran. Ezen
tilmenden az MPP&E, a Portfolidkezel§ és az Adminisztrator szintén jogosult az Alapt6l kartalanitist kérni a
szolgaltatasi szerz6déseik feltételei szerint. Ezek a kotelezettségek jelentds fizetési kotelezettségeket rohatnak az Alapra.

Konyvvizsgalo felel6sségének korlatozasa — A Konyvvizsgal6 a szerzédésében jelentGsen korlatozta felelGsségét,
amely korlatozza az Alap jogérvényesitési lehetfségeit a Konyvvizsgaloval szemben.

Adminisztrator felelésségének korlatozasa — Az Adminisztrator szintén korlatozta felelGsségét az
Adminisztraciéos Megallapodas szerint, ami korlatozza az Alap jogérvényesitési lehetfségeit az Adminisztratorral
szemben.

Devizakockazat — A Részvényeket az adott Osztaly és Sorozat devizanemében bocsatjak ki és valtjak vissza. Az Alap
altal tartott instrumentumok mas devizaban is denominaltak lehetnek. A devizaarfolyam-ingadozasok kiilonallo,
kedvez6 vagy kedvez6tlen hatissal lehetnek a befektetések nyereségére vagy veszteségére. A devizaarfolyamok valtozasa
igy befolyasolhatja az Alapban val6 befektetés értékét, fiiggetleniil att6l, hogy tortént-e fedezeti iigylet. Az Alap
torekedhet fedezeti iigyletek (pl. hataridés, opciés vagy swap tligyletek) alkalmazaséara, de nem garantalhat, hogy ezeket
végrehajtjak vagy hogy azok hatékonyak lesznek.

Likviditasi kockazat — Ha a befektet6k olyan mértékben valtjak vissza befektetéseiket, ami meghaladja az Alap
rendelkezésére all6 likvid eszkozoket, az Alap kénytelen lehet tovabbi eszkézoket likvidalni. Ez korlatozhatja az Alap
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Osztalyok kozotti felel6sség (Cross Class Liability) — Az Alap tobb Osztallyal rendelkezik, és tjabbak is
létrejohetnek. Azonban az Alapot egy jogi egységként kezelik, igy annak teljes vagyona rendelkezésre allhat minden
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kotelezettség fedezésére, fiiggetleniil attol, hogy melyik Osztalyhoz tartoznak. A gyakorlatban ez csak akkor fordul eld,
ha valamely Osztaly fizetésképtelenné valik és nem tudja kotelezettségeit teljesiteni — ekkor méas Osztalyok eszkozei
felhasznalhatok az ad6ssig rendezésére. A jelen Memorandum keltezésének napjan az Igazgatok nem tudnak ilyen
fennall6 vagy fliggd kotelezettségrol.

Felszamolas — Ha az Igazgatok — az MPP&E és a Portf6liokezel§ bevonasaval — agy itélik meg, hogy a befektetési
stratégia mar nem életképes, donthetnek gy, hogy az Alapot eszkozeinek fokozatos értékesitésével és a bevétel
részvényeseknek torténd visszafizetésével kezelik tovabb, a Memorandum, az Alapité Okirat és jelen Informacios
Memorandum feltételeinek megfelelGen. Ez a folyamat nem feltétlentil jar egyiitt hivatalos felszamoléasi eljarassal a BCA
XII. fejezete, a Brit Virgin-szigetek Cs6dtorvénye vagy més alkalmazandé jog szerint, ugyanakkor nem sérti a részvényes
jogat arra, hogy kezdeményezze az Alap felszdmolaséat.

Befektetési alapokra vonatkozé addjogszabalyok — A privat befektetési alapokra és azok befektetéseire
vonatkoz6 addjogszabalyok ellentmondéasosak, pontatlanok, kiilonb6z6 moédon értelmezheték és valtozhatnak. Ha a
helyi ad6hatosagok eltéréen értelmezik az Alap adozasi allaspontjat, az negativan hathat az Alapra vagy befektetéseire.
Emellett ad6torvények, egyezmények vagy azok értelmezése is médosulhat — akar visszamendleges hatallyal is —, ami
kedvezétlen hatassal lehet az Alap nett6 eszkozértékére.

Az Alap iigyeit gy kivanjak iranyitani, hogy az Alap ne valjon tarsasagi vagy jovedelemad¢ fizetésére kételezetté a
nyeresége utin, ugyanakkor nem garantalhat6, hogy ezen kovetelmények minden idSpontban maradéktalanul
teljesiilnek. Sem az Alap, sem a Portfdlidkezel6, sem az MPP&E, sem ezek barmely kapcsolt vallalkozasa nem vallal
felelGsséget azért, hogy barmely befektet6 szaimara ado6zasi vagy egyéb tanacsot nyujtson. A leend§ befektet6knek
javasolt attanulményozni az ,,Ad6zasi szempontok” cim részt, és konzultalniuk kell sajat adétanécsadbikkal.

Adozasi jelentési kotelezettségek és forrasado — Bizonyos orszagok olyan ad6jogszabalyokat fogadtak el, amelyek
bizonyos koriilmények kozott jelentéstételi és/vagy forraslevonasi kitelezettséget irnak el6 az Alapba torténd befektetés
megszerzése, tartdsa és/vagy értékesitése kapcsan. Ezen kovetelmények természete szerint ezen jogszabalyok
jelentéstételi és/vagy addlevonasi kotelezettséget irnak el (vagy fognak el6irni a jovében). Amennyiben az Alap tgy
dont, hogy viseli a megfelelés koltségeit, az Igazgatok elSirhatjak, hogy azok a befektetdk, akiknek befektetési
tevékenysége valtja ki ezen megfelelési kotelezettséget, aranyosan viseljék az Alap altal ezzel 6sszefiiggésben felmeriilg
koltségeket mas hasonld befektetékkel egyiitt.

Amennyiben az Alap olyan joghatésidgban tart befektetést, ahol nem egyértelm{, hogy forrasad6 vagy adoébevallas
sziikséges-e, az Igazgatok johiszemiien dontenek az alkalmazandé adézasi és szamviteli eljarasrol, és ezen dontés
véglegesnek mindGsiil.

— A leend§ befektet6k tudomasul veszik, hogy az Alapra alkalmazandé szamviteli standardok elGirhatjak a bizonytalan
addjogi helyzetek pénziigyi kimutatasokban torténd elszdmoldsat, ami érdemben csokkentheti az Alap nettd
eszkozértékét (pl. korabbi idGszakokhoz kapcsol6dé adokotelezettségek miatti céltartalék képzése révén). Ez kedvezd
vagy kedvezétlen hatassal lehet a befektetGkre, attol fiiggéen, hogy mikor 1éptek be vagy ki az Alapbol.

FATCA — A FATCA értelmében az Alap koteles megfelelni az Egyesiilt Allamok Pénziigyminisztériuma altal el&irt
részletes jelentési és forraslevonasi kotelezettségeknek, amelyek célja az amerikai tulajdonban 1év§ kiilfoldi befektetési
szamlak azonositasa. Amennyiben az Alap nem teljesiti (vagy nem mindsiil teljesitének) ezen kévetelményeket, bizonyos
amerikai eredet(i jovedelmek utan forrasado kotelezettség terheli. Az Egyesiilt Allamok és a Brit Virgin-szigetek kozott
létrejott kormanykozi megallapodas értelmében az Alap megfelelhet a FATCA kovetelményeknek, és igy mentesiilhet a
forrasad6 aldl, ha az amerikai befektetGkrél szoloé informacidkat kozvetleniil a Brit Virgin-szigetek kormanyanak
tovabbitja. Ennek teljesitése érdekében a befektet6kt6l tovabbi adatszolgaltatas kérhet6. Ezen informéciok meg nem
adasa, vagy a sajat FATCA-kotelezettségek elmulasztasa esetén a befektets felelGsséget viselhet az ebbdl ered6 amerikai
forrasadé, adatszolgaltatési kotelezettségek vagy kényszeri visszavaltas miatt. A jelentési és levonasi rendszer technikai
részleteit érint6 iranymutatasok tovabbra is fejlédnek. Nem garantalhat6 ezen iranymutatasok idézitése vagy jovébeli
hatésa az Alap miikodésére.

OECD Common Reporting Standard (CRS) — A FATCA implementacidjanak kormanykézi megkozelitésén
alapulva az OECD kidolgozta a Common Reporting Standard-et (CRS), amely globélis szinten kivanja kezelni az offshore
adoelkeriilés probléméjat. A CRS célja az adminisztracios hatékonysag javitasa és a pénziigyi intézmények koltségeinek
csokkentése azaltal, hogy egységes szabalyrendszert biztosit az tigyfél-atvilagitas, adatszolgéltatas és informaciocsere
tekintetében.



A CRS alapjan a részes allamok ad6hat6sagai automatikusan megkapjak mas CRS-allamokbol a jelentéstételre kotelezett
pénziigyi intézményekt6l az adott intézményeknél szamlat vezet6, mas orszagokban adoiigyi illet6séggel rendelkezd
személyekre vonatkoz6 pénziigyi adatokat. A Brit Virgin-szigetek bevezette a CRS-t, igy az Alap koteles e szabalyozas
alapjan eljarni. A befektet6ktSl tovabbi informéaciok bekérése sziikségessé valhat annak érdekében, hogy az Alap e
kotelezettségeknek megfeleljen. A kért adatok meg nem adasa a befektet6 szdmara birsagot, egyéb szankciot, vagy az
Alapban fennall6 érdekeltségének kényszerti megsziintetését eredményezheti.

BEPS (Base Erosion and Profit Shifting) — 2013-ban az OECD kozzétette jelentését a BEPS problémakorérdl,
valamint egy cselekvési tervet, mely célja az agressziv nemzetkozi adoétervezés visszaszoritasa. Az OECD ezt kovetGen
véglegesitette elemzéseit és ajanlasait, amelyek célja nemzetkozileg elfogadott, kotelezd érvényti szabalyok megalkotasa
volt, amely jelentGs valtozasokat eredményezhet a részes orszagok adojogszabalyaiban. A végleges csomagot a G20
Pénziigyminiszterei is jovahagytdk. Az addegyezményekhez kapcsolodd6 BEPS-ajanlidsok hatékony implementalasa
érdekében az OECD bevezette a multilateralis eszkozt (Multilateral Instrument), amely lehetévé teszi az
adbegyezmények modositasat anélkiil, hogy azokat kétoldaltan Gjra kellene targyalni. A multilateralis eszkoz 2018.
jalius 1-jén 1épett hatalyba.

A végleges intézkedések, amelyeket azon orszagok addjogszabilyaiba vezetnek be, ahol az Alap befektetésekkel
rendelkezik, illetve ahol az Alap bejegyzett vagy illetséggel bird, valamint az ezek altal az orszagok altal targyalt és
modositott adéegyezmények mind kedvezbtlen hatassal lehetnek az Alapbol szarmazo6 hozamokra. A BEPS tovabbra is
egy folyamatosan fejlédé projekt.

— 2021. december 20-an az OECD kozzétette a Globalis Anti-BEPS Modell Szabalyokat (,,GloBE Rules”), amelyek
célja annak biztositasa, hogy a multinacionalis vallalatcsoportok (,MNE-k”) legalabb 15%-o0s globalis minimalis
tarsasagi adokulcs hatalya ala essenek 2023-t6] kezd6dGen. A GloBE Szabalyok az OECD/G20 BEPS Inkluziv
Keretrendszer részét képezik. Az Europai Bizottsag 2021. december 22-én javaslatot tett egy iranyelvre a GloBE
Szabalyok EU-n beliili implementalasira (,Minimumadé Iranyelv”’). Az iranyelv 15%-os minimalis effektiv
adokulcsot vezet be olyan MNE-csoportokra és nagyméretdi hazai csoportokra, amelyek éves konszolidalt
bevétele legalabb 750 milli6 eurd, és az EU egységes piacan, illetve azon kiviil is miikédnek. Az iranyelv egységes
keretrendszert biztosit a GloBE Szabalyok tagallami jogba tortén6 bevezetéséhez. Tartalmaz egy
jovedelembeemelési szabalyt (,Income Inclusion Rule” vagy ,IIR”) és egy aluladodztatott nyereség szabalyt
(»Undertaxed Profit Rule” vagy ,,UTPR”), amelyek alapjan potlolagos add beszedése valik lehet6vé, ha az adott
vallalatcsoport effektiv addkulcsa 15% alatti. Az Europai Unié Tanacsa 2022. december 15-én egyhangulag
elfogadta az egyeztetett kompromisszumos széveget. Az EU-tagallamoknak legkésébb 2023. december 31-ig kell
atiiltetniiik az iranyelvet a nemzeti jogukba, és a szabalyok az ezt kovet6en kezd6d6 ad6évektdSl 1épnek hatalyba,
az UTPR kivételével, amely 2024. december 31-ét kovetéen induldé ad6évekre alkalmazand6. Mas OECD-
orszagok (pl. az Egyesiilt Kiralysag) szintén bevezették vagy be fogjak vezetni a GloBE szabalyok sajat verzidjat.

Amennyiben az Alap olyan MNE-csoport (vagy nagyméret(i hazai csoport) részének mindsiil, amelynek legalabb két, a
megel6z6 négy évbdl legalabb kett6ben 750 millié eurdt meghaladd konszolidalt arbevétele volt (pl. azért, mert az Alapot
a GloBE szabalyok szerint 0sszevontak egy befektetével), az Alap a Minimumado6 Iranyelv (vagy annak barmely mas
orszagban alkalmazott megfelelGje) hatalya ala keriilhet. Ugyanakkor nem adhat6 végleges iranymutatés arrol, hogy a
befektet6knek javasolt sajat adétanicsadoik véleményét kikérni az Gj szabalyozas befektetéseikre gyakorolt lehetséges
hatéasairol.

— Az (EU) 2018/822 iranyelv (,DAC 6”) és az Egyesiilt Kiralysagban bevezetett hasonl6 szabalyozas, a Kotelezd
Bejelentési Szabalyok (,,Mandatory Disclosure Rules” vagy ,MDR”) kotelez6 bejelentési kotelezettséget irnak eld
kozvetit6k és ad6zok szamara bizonyos hatarokon atnyal6 adétervezési struktirak kapesan, amelyek egy vagy
tobb, a jogszabalyban meghatarozott ismertet6jegyet (,hallmark”) hordoznak. A DAC 6 olyan EU iranyelv,
amely azokra a konstrukcidkra vonatkozik, amelyeket 2018. jinius 25. utan hajtottak végre. Célja: (i) az EU-n
beliili hatarokon atnyalé struktarak atlathatésaganak novelése, (ii) a karos adéverseny csokkentése az EU-n
beliil, és (iii) az ad6zok eltantoritasa bizonyos konstrukeioktol azok kotelezd bejelenthet6sége miatt.

A DAC 6 hatalya rendkiviil széles korii az EU kontextusdban: bar bizonyos ismertet§jegyek csak akkor vonatkoznak egy
iigylettipusra, ha az elsGdleges célja ad6elény, mas ismertetGjegyek ettdl fiiggetleniil is alkalmazandék — azaz még
szokvanyos kereskedelmi struktarak is bejelentési kotelezettség ala eshetnek. Az Egyesiilt Kiralysag a Brexit el6tt teljes
kortien implementalta a DAC 6-ot, azonban azt kovetSen egy joval szilikebb korti DAC 6 szabalyozast alkalmazott, amely
csak korlatozott szamu ismertetdjegyet tartalmazott. 2023. marcius 28-t6l kezdédben 1j szabalyozas 1épett hatalyba,
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amely az Egyesiilt Kiralysagban megsziintette a DAC 6 alkalmazasat, és azt a MDR valtotta fel. Az MDR célja az OECD
atlathatosagi sztenderdjeinek valé megfelelés, de a gyakorlatban nagyban hasonlit az Egyesiilt Kiralysag altal a Brexit
utan alkalmazott sziikitett DAC 6 szabalyozasra.

— Amennyiben az Alap befektetéseivel kapcsolatban olyan iigyletek jonnek 1étre, amelyek bejelentési kotelezettség
ala esnek, a kozvetitk vagy az Alap PortfolidkezelGje koteles lehet azokat az illetékes hatosagok felé jelenteni az
EU-ban vagy az Egyesiilt Kiralysagban. Amennyiben a Portfolidkezel§ vagy a kozvetitd teljesiti a bejelentési
kotelezettséget, igy sem a DAC 6, sem az MDR varhatéan nem gyakorol 1ényeges hatast az Alapra vagy annak
befektetéseire. Mindazonéltal, e bejelentések befolyasolhatjadk az EU vagy az Egyesiilt Kiralysag jovebeli
adopolitikajat.

Osztalékpolitika — Az Alap fGszabaly szerint nem, de az Igazgatok dontése alapjan fizethet osztalékot a részvényesek
részére. Amennyiben sor keriil osztalékfizetésre, fontos megjegyezni, hogy az Alap nem alkalmaz osztalék-egyenleg
korrekciés mechanizmust (,dividend equalisation”) egyik Osztily esetében sem. Ennek kovetkeztében elGfordulhat,
hogy a részvényes a vartnal nagyobb vagy kisebb osztalékjovedelmet kap — példaul, ha az adott Osztaly mérete csokken
vagy nd a kifizetés el6tt. Amennyiben egy adott pénziigyi idGszakban nem keriil sor osztalék kifizetésre egy Reporting
Fund statuszi Osztély 6sszes jovedelme utan, az adott Osztalyon beliil kizarolag azok a részvényesek kotelesek tovabbi
bejelentendd jovedelmet elszdmolni, akik az idészak végén is részvényesek. Ez azt eredményezheti, hogy az Egyesiilt
Kiralysagban ad6z6 befektet6k a vartnal nagyobb aranyban fizetnek jovedelemadot (a t6kenyereségadd helyett) a
jovedelem utén.

Terrorcselekmények és katasztréfakockazat — Fennéll a kockdzata annak, hogy terrorcselekmények jelentGs
emberélet- és vagyoni veszteséggel, valamint a globalis piacokon bekovetkezd karokkal és zavarokkal jarnak. Egyes
allamokkal szemben gazdasagi vagy diplomaciai szankciok lehetnek érvényben, vagy ezek elrendelésére sor keriilhet, és
katonai mfiveletek indulhatnak. Veszteségek addédhatnak tovabbid — kozvetleniil vagy kozvetve — hurrikanok,
foldrengések, egyéb természeti katasztrofak, illetve az egészséget vagy varhatd élettartamot negativan befolyasold
események kovetkeztében. Az ilyen események hatasa jelenleg nem lathat6 elére, de jelentGs hatéssal lehetnek az
altalanos gazdasagi kornyezetre és a piaci likviditasra, amely végs6 soron hatranyosan érintheti az Alapot és befektetdit.

Személyes adatok kezelése — Az Alap és a Portfolidkezel§ altal végzett személyesadat-kezelés jogi és szabalyozasi
kockazatokkal jar. Az adatok gytjtésére, tarolasara, kezelésére és tovabbitasdra vonatkozd jogi és szabalyozasi
kovetelmények folyamatosan fejlédnek. Az Alap, a Portfoliokezel$ és/vagy kapcsolt vallalkozasaik 4j jogszabalyok vagy
szabalyozasok hatélya ala keriilhetnek a birtokukban 1év6 vagy altaluk kezelt személyes adatok tekintetében. Tovibba
jelenleg is kotelezettségeik lehetnek a hatéalyos jogszabalyok szerint, beleértve az altaldnos adatvédelmi rendeletet
(GDPR), a GDPR Egyesiilt Kiralysagban alkalmazandé valtozatat, amelyet a 2018. évi brit adatvédelmi torvény (,UK
GDPR” és ,DPA”) egészit ki. A GDPR, a UK GDPR és a DPA szamos 1j kotelezettséget vezettek be az adatkezelGkre és
adatfeldolgozokra nézve, valamint 4j jogokat biztositanak az érintettek szamara. Ezen jogszabalyok a jogsértések esetén
kiszabhat6 birsagok 0sszegét is jelentGsen megemelték.

Habar az Alap, a Portfélidkezel6 és kapcesolt vallalkozasaik torekednek e kotelezettségek teljesitésére, ha a GDPR, a UK
GDPR vagy a DPA értelmezése vagy alkalmazisa nem egyezik meg az Alap és a Portfoliokezel6 belsg szabalyzataival és
eljarasaival, akkor birsag kiszabasara vagy az iizleti gyakorlatuk megvaltoztatasara kotelezhetik 6ket, amely negativan
befolyasolhatja miikodésiiket. Az Alap, a Portfoliokezel6 és kapcsolt vallalkozasaik mas joghatdsdgok adatvédelmi
szabalyozasanak is ald lehetnek vetve (akar adatkezelGként, akar adatfeldolgozoként, vagy mindkettéként). E
szabalyozasoknak val6 megfelelés elvonhatja a Portf6lidkezel6 erdforrasait az Alap tényleges kezelésétdl, és jelents
koltségekkel jarhat. Ezen jogszabalyok be nem tartdsa negativ sajtovisszhangot vonhat maga utdn, és peres vagy
szabdalyozoi eljaras révén jelentds koltségeket és szankcidkat eredményezhet az Alap és annak igazgatoi szaimara.

Informacioszolgaltatasi kotelezettségek — Az Alap, az Igazgatok és/vagy megbizottaik kotelesek lehetnek
informéciot szolgaltatni szabalyoz6 vagy kormanyzati hat6sag részére jogszabalyban meghatarozott informaciokérés
alapjan (példaul a Bizottsag vagy a BVI ITA részérdl). Az ilyen kotelezd informéciokozlés nem mindsiil bizalmas
informécioval valo visszaélésnek, és bizonyos esetekben az Alap, az Igazgatok és/vagy megbizottaik nem jogosultak
tajékoztatni arrdl, hogy ilyen megkeresés tortént.

ATIFM Iranyelv — Az ATIFMD Egyesiilt Kiralysagbeli implementaci6ja szabalyozza az Egyesiilt Kiralysagban bejegyzett
ATFM-eket (igy a Portfoliokezel6t is). Az FCA 4ltal engedélyezett ATFM-ként a Portfolidkezel§ szamos kotelezettségnek
koteles eleget tenni az Alap vonatkozasiban, amelyek jelentés tobbletkoltségeket eredményezhetnek, amelyeket végsé
soron a befektetGk viselnek. Az ezen szabalyozisbdl eredd barmely valtozas, amely akadalyozza a Portfolibkezel§

7



képességét az Alap befektetéseinek kezelésére vagy a Részvények jov6beni forgalmazasara, érdemben hatranyosan
pontos megitélése az Alap és a Portfolidkezel$ szempontjabol nehéz. Az Igazgatok és/vagy a Portfoliokezel§ tovabbra is
nyomon kovetik a helyzetet, és fenntartjak a jogot arra, hogy barmely, altaluk sziikségesnek vagy kivanatosnak itélt
intézkedést megtegyenek az AIFMD és az AIFMD Szabalyok betartasa érdekében.

AIFMD 2.0 — 2024. marcius 26-an az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapjaban kihirdetésre keriilt a (EU) 2024/927 iranyelv
(az ,Modositd Iranyelv”), amely az AIFMD-t és az UCITS Iranyelvet (2009/65/EK) modositja tobbek kozott a
kiszervezési gyakorlatok, likviditaskezelés, feliigyeleti jelentéstétel, letétkezelGi és &rzési szolgaltatasok nyujtasa,
valamint alternativ befektetési alapok altali hitelezés terén. Az iranyelv 2024. aprilis 15-én 1épett hatalyba. Az EGT-
tagallamoknak 24 honapjuk van az iranyelv nemzeti jogba torténé atiiltetésére, igy a rendelkezéseket 2026. aprilis 16-
tol kell alkalmazni.

Szamos olyan rendelkezés szerepel benne, amely — ha hatalyba 1ép — hatranyosan befolyasolhatja a Portfoliokezeld
képességét az Alap befektetéseinek kezelésére, és érdemben hatranyosan befolyasolhatja az Alap befektetési

cre2

A Mobdosité Iranyelv tobbek kozott az alabbiakat tartalmazza: megnovekedett informacidkozlési kotelezettségek,
jelentéstételi terhek novekedése, Gj kotelezettségek azon AIFM-ek és alapok szaméra, amelyek hitelezési tevékenységet
folytatnak — ideértve tobbek kozott a tékeattételi korlatokat, amennyiben az alap f6 befektetési stratégidja a hitelezés,
illetve a koncentracios limitet. A kiszervezés (delegation) tovabbra is megengedett a M6dosit6 Iranyelv szerint, azonban
ehhez tovabbi jelentéstételi kotelezettségek kapcesolodnak.

Az ATFMD moédositidsa — a Modosité Iranyelv nyoman — tbbek kozott azzal a kvetkezménnyel jarhat, hogy az Alapra
nézve az EGT-ben megnovekedett szabalyozasi és megfelelési teher harul, anélkiil, hogy ez érdemben javitana az Alap
folyamatosan figyelemmel kiséri a jogszabalyi kornyezetet, és fenntartja a jogot arra, hogy barmely, a médositott AIFMD
kovetelményeinek valdé megfeleléshez sziikséges vagy célszertinek itélt intézkedést meghozzon.

MIiFID II szabalyozasi kockazat — A MiFID II 2018. januar 3-an lépett hatalyba. Ez a jogszabalycsomag jelent8s
valtoztatasokat vezetett be tobbek kozott az eurdpai pénziigyi piacok struktdrajaban, a kereskedési és elszamolasi
kotelezettségekben, a termékiranyitasban és a befektet6védelemben. Bar a MiFIR, valamint a MiFID II ,2. szint(i”
szabalyainak t6bbsége unios rendeletként kozvetleniil alkalmazandé az EU-ban, és igy az Egyesiilt Kiralysag EU-bol valo
kilépését kovetGen modositas nélkiil bekeriilt az angol jogba, addig a moédositott MiFID iranyelvet az egyes tagallamok
(igy az Egyesiilt Kiralysag is) nemzeti jogukba iiltették at.

Az atiiltetés soran az egyes tagallamok és nemzeti feliigyeleti hat6sigaik jogosultak voltak tovabbi kovetelményeket
bevezetni, tilmenden az iranyelvben meghatarozottakon. A MiFID II egyes elemei és azok végrehajtisa tartalmilag nem
teljesen egyértelmiiek, és kiillonb6z6 szabalyozoi értelmezések targyat képezhetik. Azok a piaci szerepldk is, akikre a
MiFID II kozvetleniil nem vonatkozik, kozvetetten hatassal lehet rajuk a jogszabaly és annak értelmezése. Nem
lehetséges el6re megjosolni, hogy e tényez6k milyen hatéssal lehetnek a piaci szerepl6kre — beleértve az Alapot, a
Portf6liokezel6t, az Alap miikodését és teljesitményét, valamint a Portfolidkezel6 képességét arra, hogy végrehajtsa az
Alap befektetési céljait.

Eurdpai Piaci Infrastruktira Rendelet — EMIR — Az EMIR 2012 6ta van hatélyban, és a szdrmazékos tigyletekre
vonatkoz6 kovetelményeket allapit meg az érintett szereplGk szamara. Ezek a kovetelmények harom f§ kategbridba
sorolhatok: (i) bizonyos OTC szarmazékos szerzédéseket kozponti szerz6d6 fél (,CCP”) felé kell elszamolasra benytjtani
(elszamolasi kotelezettség); (ii) minden szarmazékos iigylet (OTC és t6zsdén kereskedett, ,ETD”) adatait regisztralt
kereskedési adattaraknak kell jelenteni (jelentéstételi kotelezettség); és (iii) kizarolag a nem elszamolt OTC iigyletekre
vonatkozoan eljarasi és szerz6déses kovetelmények vonatkoznak az {lizemeltetési és partnerkockazatok mérésére,
nyomon kovetésére és csokkentésére (kockazatkezelési kovetelmények). Ez utobbi korben a legjelentGsebb eldiras a
fedezetcsere (collateral exchange) kotelezettsége, amely egyes esetekben magaban foglalja az indul6 (initial) és valtozo
(variation) fedezetet is.

Az Egyesiilt Kiralysag EU-bol torténd kilépését kovetGen az EMIR atkeriilt a brit jogba (,UK EMIR”). A két rendszer —
az ,EU EMIR” és a ,,UK EMIR” — alapvet&en hasonl6 kévetelményeket tartalmaz. Ha a szoveg masként nem rendelkezik,
az ,EMIR” alatt a két szabalyozas Osszességét értjiik.



Az EMIR elszamolasi és kockazatkezelési kotelezettségei eltéré mértékben alkalmazandok az EU-ban vagy az Egyesiilt
Kiralysagban bejegyzett szervezetekre (illetve bizonyos esetekben mindkettére). Bizonyos esetekben e kovetelmények az
EU-n vagy Egyesiilt Kiralysagon Kkiviili szervezetekre is vonatkozhatnak. Az adott szervezet EMIR szerinti
partnerkategoéridja, valamint az OTC szarmazékos tevékenységének mértéke az eldirt elszamolasi kiiszobértékekhez
viszonyitva hatarozza meg annak EMIR-kotelezettségeit.

Az Alap nem tartozik kozvetleniil az EU EMIR hatalya al4, de a UK EMIR szerint pénziigyi szervezetnek (,,Financial
Counterparty” — ,FC”) mindsiil, igy — amennyiben alkalmazando6 — koteles megfelelni az elszamolasi kotelezettségnek
(ha az OTC szarmazékos iigyleteinek volumene nem haladja meg az EMIR altal meghatarozott kiiszobértékeket, tigy ,,Kis
FC’-nek mindsiil, és mentesiilhet az elszdmolasi kotelezettség al6l), valamint a jelentéstételi és kockazatkezelési
kotelezettségeknek.

Bar az Alap nem tartozik kézvetleniil az EU EMIR hatélya ala, ha olyan EU-s partnerrel kot szarmazékos ligyletet, amely
maga kozvetleniil az EU EMIR hatalya ala tartozik, az ilyen partner — {izleti feltételként — megkovetelheti az EU EMIR
kovetelményeinek valé megfelelést, ami azt eredményezheti, hogy az Alapnak mind az EU EMIR, mind a UK EMIR
bizonyos rendelkezéseinek is meg kell felelnie.

Habar az EMIR j6l bejaratott rendszer, és az EU és UK EMIR kozotti kiilonbségek jelenleg korlatozottak, a jovében
eltérések el6fordulhatnak. Mindkét rendszer modositas alatt all: 2024 folyaman valtozasok 1épnek hatalyba az EU és UK
EMIR jelentéstételi kotelezettségeit illetGen, és tovabbi modositdsok varhatok az EU EMIR elszdmolasi
kotelezettségének szabalyozasiban is. Ezek idGzitése jelenleg nem ismert. A valtozasok — az EMIR-rel vald megfelelés
altalanos koltségeivel egylitt — novelhetik az Alap 4ltal OTC és ETD szarmazékos iigyletek kotésének és fenntartasanak
0sszkoltségét.

EMIR és Dodd-Frank extraterritorialis hatalya — Mind az EMIR (legyen az ,EU EMIR” vagy ,UK EMIR”), mind
az amerikai Dodd-Frank Wall Street Reform és Fogyasztovédelmi Torvény (,Dodd-Frank”) rendelkezik extraterritorialis
hatéllyal, azaz olyan el6irasokat tartalmaz, amelyek célja, hogy bizonyos kovetelményeket kiilfoldon letelepedett
szervezetekre vagy kiilfoldon végrehajtott tranzakcidkra is kiterjesszen. Tekintettel arra, hogy az Alap kereskedési
tevékenysége globalis lehet, és az EMIR és Dodd-Frank szabalyozasi hatalya részben atfedhet, a megfelelGségi
helyettesitésre (,substituted compliance”) és az egyenértékiiségre (,equivalence”) vonatkoz6 szabalyok ellenére
el6fordulhatnak szabalyozési iitkozések. Ha az ilyen atfedések azt eredményezik, hogy az Alapnak mindkét rendszer
kovetelményeinek meg kell felelnie, az megfelelési koltségnovekedést eredményezhet.

Strukturalt termékek iranti kereslet — Az Alapba torténd befektetés vonzo lehet strukturalt termékek kibocsatoi
szamara. Ezek a kibocsatok nem feltétleniil ugyanazokat a befektetési szempontokat veszik figyelembe, mint mas
befektetdk, és strukturalt termékeik bizonyos jellemzdi — példaul a fix lejarati id6 — miatt el6fordulhat, hogy az Alapban
1év6 befektetéseiket meghatirozott id6pontokban részben vagy egészben értékesitik, amely az eszkozok gyors
likvidalasidhoz vezethet, és hatranyosan érintheti a tobbi befektet6t.

EU Bankmentési és Szanalasi Iranyelv (BRRD) — Az EU 2014/59/EU iranyelvének (mo6dositva a 2019/879/EU
»+BRRD II” iranyelv altal) értelmében az uni6s tagillamok kotelesek voltak bevezetni egy szanalasi és helyreéllitasi
keretrendszert a bankok és jelent6s befektetési vallalkozasok (,intézmények”) szamara, amely a nemzeti hat6sagok
szamara beavatkozasi jogkoroket biztosit, ha az adott intézmény cs6dhelyzetbe keriilt vagy ilyen helyzet fenyeget. Az
iranyelvet 2015. januarjiig, egyes esetekben 2016. januarjaig kellett tiiltetni a nemzeti jogba.

A BRRD t6bbek kozott lehetGséget biztosit egy agynevezett ,bail-in” eszkoz alkalmazasara, amely alapjan a szanalasi
hato6sagok csokkenthetik az intézmény részvényeseinek és hitelezéinek koveteléseit, illetve azokat atvalthatjak t6kévé.
Ez aldl kivételek a biztositott kotelezettségek, az tigyfélvagyon és iigyfélpénz. Ha a bail-in alkalmazaséat kovetéen, egy
szanél4s utani értékelés alapjan megéallapitast nyer, hogy a részvényesek vagy hitelez6k nagyobb veszteséget szenvedtek
el, mint amelyet normal felszamolas soran szenvedtek volna el, akkor a BRRD szerint jogosultak a kiilonbo6zet
megtéritésére.

A szanalasi eljaras egyéb eszkozei kozé tartozik tobbek k6zott a nyitott derivativ poziciok lezarasa, a fizetési vagy szallitasi
kotelezettségek ideiglenes felfiiggesztése, biztositékok érvényesitésének korlatozasa vagy elhalasztasa, valamint a
szerz6désmegsziintetési jogok felfliggesztése.

Amennyiben egy olyan intézménnyel szemben indul szanélési eljaras, amely az Alap partnere vagy kotelezettje, az a
kovetkezd hatasokkal jarhat: az Alap nem biztositott kovetelései bail-in hatalya ala eshetnek, derivativ poziciok lezarasra
keriilhetnek, és az Alap jogérvényesitési lehet&ségei (pl. biztositékokkal kapcsolatban) késleltetve vagy korlatozva
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lehetnek. Az ebbdl fakado esetleges kartéritések kifizetése csak a szanalasi eljaras lezarasa utan torténhet meg, és az Alap
szamara alacsonyabb 0Osszegi lehet, mint amire szamitani lehetett.

Hasonl6 szabalyozasi rendszerek mas joghatosagokban is miikddnek. Az Egyesiilt Kiralysag EU-bol torténd kilépésekor

a BRRD éltal elGirt keretrendszert mar beépitették a brit jogba, elsGsorban a 2009. évi Banking Act rendelkezései révén,
azonban bizonyos eltérések fennallnak az EU-s rendszerhez képest.

CSDR elszamolasi fegyelmi rezsim kockazata — Az EU elfogadta az (EU) 909/2014 rendeletet és az ehhez
kapcsoldodd technikai végrehajtasi szabalyokat (a 2018/1229/EU bizottsagi felhatalmazason alapulé rendelet),
amelyeket idérél idére modosithatnak (,CSDR”). A CSDR elszdmolasi fegyelmi rezsimje (,CSDR SDR”) célja az
Eurdpaban el6fordulé elszamolasi hibdk megelGzése és kezelése, kiilondsen az EGT-ben miikod6 kézponti értéktaraknal
(,CSD”) elszamolt eszk6zok esetében.

A CSDR SDR hatasa globélis, mivel minden olyan piaci szerepl6t érint, akik az EU teriiletén elszamolt értékpapirokkal
kereskednek — fiiggetlentil attol, hogy hol talalhatok fizikailag. A CSDR SDR f6bb elemei a kovetkezdk:

(1) kotelez6 visszavasarlasi eljaras (,Mandatory Buy-In” vagy ,MBI”) — ha az elszdmolasi hiba
meghatarozott id6 utan is fennall, kotelezs visszavasarlasi eljarast kell inditani a tranzakei6 teljesitésére;

(i) készpénzes birsagok — az EGT értéktarai birsagot szabnak ki az elszamolasi hibat okozo félre, amelyet
az tigylet masik (fogad6) oldalanak juttatnak;

(iii) allokacids és visszaigazolasi kovetelmények — az EGT befektetési vallalkozasok kotelesek olyan
intézkedéseket bevezetni, amelyek megel6zik az elszamolasi hibakat, beleértve az értékpapir-allokaciok és
igyletvisszaigazolasok idében torténé kommunikaciojat professziondlis ligyfeleikkel.

A CSDR SDR teljes hatalybalépését eredetileg 2022. februar 1-re tervezték. Ekkor ténylegesen hatalyba 1épett a
készpénzbirsagokra és az elszamolasi hibak jelentésére vonatkozo rész, azonban a kotelezd visszavasarlasi mechanizmus
alkalmazasat elhalasztottak, mivel annak formai és tartalmi modositasait még jogalkotasi eljaras keretében vizsgaltak.

Az emlitett jogszabaly-modositasokat a CSDR modosité rendelet (az (EU) 2023/2845 rendelet, azaz a ,,CSDR Refit”)
formajaban 2024. janur 16-an hatalyba léptették. A CSDR Refit alkalmazésa az egyes rendelkezésekre vonatkozdan
2024. januar 16-t6l, 2024. méjus 1-t6l, illetve két évvel a hatalybalépést kovetGen (varhatéan 2026. januar) esedékes.

A CSDR Refit értelmében a kételezé visszavasarlasi mechanizmus (,MBI”) immar végsé eszkozként alkalmazando. Bar
annak pontos formaéja és hatalya egy késGbb kibocsiatandé felhatalmazason alapuld rendeletben keriil meghatarozasra,
a CSDR Refit szerint az MBI csak akkor alkalmazhat6, ha megallapithato, hogy:

1. a készpénzbirsag mechanizmus — a birsagok szintjének feliilvizsgilata utan is — nem eredményezett tartos és
fenntarthat6 csokkenést az elszamolési hibak szaméaban az EU-ban, és

2. az elszamolasi hibak szintje az EU-ban olyan mértéki, hogy az mar negativan befolyasolja, vagy valosziniileg
negativan fogja befolyasolni az EU pénziigyi stabilitasat.

A CSDR Refit kifejezetten meghatarozza azokat az tigylettipusokat is, amelyekre az MBI nem alkalmazhat6 — ideértve
tobbek kozott az értékpapir-finanszirozasi tranzakciokat. A modositott MBI mechanizmus hatalybalépésének pontos
id6pontja jelenleg nem ismert, de 2025. november 2. el6tt nem varhato6.

Az MBI mechanizmuson tal a CSDR Refit egyéb modositasokat is tartalmaz — példdul a CSDR SDR esetében
egyértelmiivé teszi, hogy bizonyos esetekben a készpénzbirsdg mechanizmus nem alkalmazand6. A CSDR SDR
megnovekedett miikodési és megfelelési koltségeket rohat az Alapra. Emellett a CSDR hatassal lehet a likviditasra is, és
novelheti az érintett értékpapirokhoz kapesolodo kereskedési koltségeket. Amennyiben az érintett tranzakciokat a CSDR
SDR kovetkeztében tovabbi koltségek vagy birsagok terhelik, a Portf6libkezel6 — lehet6ségeihez mérten — ezen
koltségeket az Alapra hérithatja.

Kiberbiinozés és biztonsagi incidensek — Az internet és a technolégia széleskor(i alkalmazéasa miatt a Szolgaltatok
és az Alap miikodése fokozott miikodési és informaciobiztonsagi kockazatoknak van kitéve. A kibervédelmi incidensek
kozé tartozik tobbek kozott: szamitogépes virusokkal valo fertzés, illetve a Szolgaltatok rendszereihez val6 jogosulatlan
hozzaférés (,hacking”) vagy egyéb modszerek alkalmazasa — példaul eszkozok vagy érzékeny adatok eltulajdonitasa,
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adatok megsértése, illetve a miikodés zavarasa céljabol. A kibertamadasok torténhetnek Ggy is, hogy nincs sziikség
rendszerszintli hozzaférés megszerzésére, példaul szolgaltatdsmegtagadasos tamadasok (DoS), vagy amikor belsé
munkatarsak — szandékosan vagy véletleniil — bizalmas informacidkat tesznek hozzaférhet&vé.

Egy kibertdmadas miikodési zavarokat okozhat, és hatranyosan befolyasolhatja az Alap m{ikodését — ideértve pénziigyi
veszteségeket, a nettd eszkozérték meghatarozasanak ellehetetleniilését, jogszabalysértést, szabalyozo6i birsagokat,
valamint egyéb megfelelési és miikodési koltségeket. Ezéltal az Alap és részvényesei negativ kovetkezményeket
szenvedhetnek el. Emellett, ha az Alap altal tartott értékpapirok kibocsatojat éri kibertamadas, az szintén negativan
hathat az Alapra és befektetdire. Bar a Szolgaltatok kockazatkezelési rendszereket vezettek be e kockazatok enyhitésére,
nem garantalhatd, hogy ezek a védelmi intézkedések teljes mértékben hatékonyak lesznek.

Postai kiildemények kezelése — Az Alap nevére érkezs postai kiilldeményeket a bejegyzett székhelyen veszik at, majd
felbontatlanul tovabbitjak az Adminisztrator altal megadott levelezési cimre. Sem az Alap, sem az Igazgatok, sem azok
tisztségviseldi, tanacsadoi vagy szolgaltatoi (beleértve a Brit Virgin-szigeteken a bejegyzett irodai szolgaltatast nyjto
szervezetet) nem vallalnak felelGsséget az esetleges kézbesitési késedelmekért. Az Igazgatok kizarolag a személyesen

nekik cimzett leveleket veszik at, bontjak fel vagy kezelik kozvetleniil — az Alap nevére érkez6 altalanos kiildeményeket
nem.

Befektetési és stratégiai kockazatok

Matematikai modellek korlatai — Az Alap befektetési stratégidja multbéli adatokon végzett kutatasokon, valamint
az ezek alapjan kidolgozott matematikai modelleken alapul, amelyek célja a hozamok, kockazatok, korrelacidk és
tranzakci6s koltségek elGrejelzése, valamint piaci trendek azonositiasa és kihasznalasa. Ezek a modellek a val6sag
leegyszertisitett reprezentacidi, ezért el6fordulhat, hogy hianyosak vagy hibasak, és az ezekbdl szarmazo el6rejelzések
pontatlanok lehetnek — kiilénosen akkor, ha az alkalmazott adatok vagy feltételezések pontatlanok.

Alegtobb kvantitativ modell nem képes teljes mértékben leképezni a pénziigyi piacok Osszetettségét, igy a piaci feltételek
varatlan valtozasai jelentésen befolyasolhatjak az Alap teljesitményét. Az alkalmazott feltételezések vagy bemeneti
adatok eleve pontatlanok lehetnek, vagy a koriilmények valtozasa miatt elavulhatnak — példaul a piaci struktarak
modosulésa, az allami beavatkozas novekedése, vagy hasonld stratégiakat kovetd alapok eszkozallomanyanak jelentGs
novekedése miatt.

E tényezGk csokkenthetik a stratégia hatékonysagat, mivel meghitsithatjak az azonositott trendek és Osszefiiggések
jov6beni el6fordulasat. Ennek eredményeként elGfordulhat, hogy a stratégia nem general nyereséges kereskedési
jelzéseket, és az Alap veszteséget szenved el.

Nem varhat6, hogy a Portf6lidkezel6 barmely észlelt adat-, modell- vagy frissitési pontatlansagrol kiilon tajékoztassa az
Alapot vagy annak részvényeseit.

El6rejelz6 modellek alkalmazasanak kockazata — A Portfolidkezel§ 4altal alkalmazott modellek egy része
elérejelzd jellegli. Az ilyen modellek hasznalata természetiiknél fogva kockazatot hordoz. El6fordulhat péld4ul, hogy az
ilyen modellek tévesen prognosztizaljak a jov6beni piaci viselkedést, amely pénzforgalmi és/vagy piaci értéken (mark-
to-market) elszamolt veszteségekhez vezethet. Tovabba el6re nem lathat6 vagy alacsony valészintiségli események —
kiilonosen piaci zavarokat eredményezd helyzetek — esetén az el6rejelz6 modellek varatlan eredményeket
produkalhatnak, amelyek szintén veszteséget okozhatnak az Alap szamara.

Raadasul, mivel az ilyen modellek jellemz6en harmadik felek altal szolgaltatott multbéli adatokon alapulnak, azok
alkalmazasanak sikeressége nagymértékben fiigghet ezen adatok pontossagatol és megbizhatbsagatol.

Programozasi, modellezési és kédolasi hibak kockazata — A Portfoliokezel§ altal végzett kutatési és modellezési
folyamat rendkiviil Osszetett, és pénziigyi, gazdasagi, 6konometriai és statisztikai elméletek, kutatis és modellezés
alkalmazasan alapul; e folyamat eredményét szamitogépes kodolassa kell atforditani. Bar a Portf6lidkezel§ torekszik
arra, hogy megfelel6en képzett szakembereket alkalmazzon és megfelel§ feliigyeletet biztositson, az egyes feladatok
bonyolultsaga, integraladsuk nehézsége, valamint a végeredmény ,vald vildgban” torténd tesztelhetGségének
korlatozottsdga noveli annak valoszinliségét, hogy a kész modellek hibat tartalmaznak. Egy vagy tobb ilyen hiba
hatranyosan befolyasolhatja az Alap teljesitményét, és nem minGsiil kereskedési hibanak a Portf6liokezelS politikaja
szerint.

11



Nem garantalhato, hogy a Portfoliokezel§ az ilyen hibakat egy meghatarozott id6n beliil, vagy egyaltalan felismeri, illetve
hogy ezekrdl tajékoztatast adna a befektet6knek. Az ilyen hibak hatasa id6vel 6sszeadddhat. A Portf6liokezel§ altalaban
nem alkalmaz részletes tervezési dokumentaciét vagy specifikiciot sajat fejlesztésti szoftvereihez, ezért az egyetlen
érvényes dokumentaciot maga a szoftver forraskddja jelenti. A Portfolidkezel6 egyes hibakat sajat belatasa szerint nem
javit ki, és sok esetben nem végez érdemi elemzést ezen hibak jelentGségérol.

Folyamatkivételes események (,Process Exceptions”) — Az Alap befektetési stratégidgja matematikai
modelleken alapul, amelyeket szamitdgépes rendszerek implementalnak. A stratégia — vagy annak barmely 6sszetevije
— tervezésével, fejlesztésével, karbantartisaval vagy miikodésével Kkapcsolatos problémak (egyiittesen
»Folyamatkivételes események”) veszteségeket okozhatnak az Alap szamara, amelyek jelent&sek is lehetnek.

Ezen eseményekbdl ered6 nyereség vagy veszteség — kivéve azokat, amelyekért a Portfolidkezel6 az Alapkezelési
Megallapodas alapjan felelGs — az Alapot terheli vagy illeti meg. A Folyamatkivételes események példaul az alabbiakat
foglalhatjak magukban:

i.  Programozasi hibak — A Portfolidkezel6 hibazhat a modellek szamitogépes kodba torténd atiiltetése soran.
Tovabb4a, mivel egy modell tobbféleképpen is leképezhet§ kodban, a végsé kodvaltozat nem feltétleniil adja
vissza optimalisan a modell viselkedését.

ii. = Technolégiai meghibasodasok — A rendszerek sajat fejlesztésii és kiils6 technoldgidkra taimaszkodnak,
amelyek szamos okbol — ideértve halozati problémak, szoftverfrissitések, hibak, virusok vagy jogosulatlan
hozzaférés — meghibasodhatnak, és ezek egy része a Portfolidkezel hataskorén kiviil eshet.

iii.  Adatbeillesztési hibak — A Portf6lidkezels téves adatokat épithet be, vagy hibazhat az adatok rendszerbe vald
integralasa soran.

iv. Folyamatvaltozasok — Mivel a Portféliokezel6 miikodése fejlédik, nem garantilhatd, hogy a kiilonféle {izleti
folyamatok (ideértve: adatgytijtés, kutatas, elGrejelzés, portfolioépités, megbizas-végrehajtas, kereskedésallokacio,
kockézatkezelés, compliance, m{ikodés, P&L és konyvelés) allandbéak maradnak vagy egyaltalan fennmaradnak.

A Folyamatkivételes eseményeket rendkiviil nehéz lehet észlelni, hosszi ideig rejtve maradhatnak vagy egyaltalan nem
keriilnek felismerésre. Hatasuk id6vel 6sszeadddhat, és tobbek kozott ahhoz vezethet, hogy nem vart tigyletek keriilnek
végrehajtasra, tervezett iigyletek elmaradnak, allokicids hibak torténnek, az adatok nem keriilnek megfelelGen
osszegylijtésre vagy feldolgozasra, illetve nem torténnek meg a sziikséges fedezeti vagy kockazatcsokkentd 1épések.

Bar a Portfélidkezel§ értékeli az altala észlelt Folyamatkivételes események jelentGségét, nem koteles ezeket, illetve azok
kovetkezményeit sem az Alap, sem a befektet6k felé jelenteni. A Portfolidkezel§ egyes eseményeket jelentéktelennek
mindsithet, és donthet gy, hogy azokat nem kezeli — ezek az értékitéletek azonban tévesnek bizonyulhatnak.

Arfolyam-tévesztések (Mispricings) — Nem garantalhaté, hogy a piac kijavitja azon értékpapirok &razasat,
amelyeket a Portf6lidkezel6 modelljei helyteleniil arazottnak azonositottak. Még ha a piaci korrekcié végiil meg is
torténik, az lehet, hogy nem olyan idézitéssel torténik, amely lehetévé tenné az Alap szamara, hogy fenntartsa a poziciot
és profitaljon a kiigazitasbol.

Végs6 befektetési diszkrécié — Habar a Portf6lidkezel§ befektetési folyamata az Informéaciés Memorandumban
ismertetett kutatason és modelleken alapul, a befektetési és/vagy végrehajtasi dontések végsd soron a Portfoliokezeld
befektetési szakembereinek diszkrecionalis dontésein alapulnak. Az Alap portfélidjaval kapcsolatos tényleges dontések
eltérhetnek a szamit6gépes modellek altal javasolt kimenetektdl, és ez rendszeresen el6fordulhat. Nem garantalhato,
hogy ezek az eltérések milyen gyakorisidggal torténnek, és ezen eltérésekrél a részvényesek nem kapnak jelentést. A
Portf6liokezel6 azt sem garantalja, hogy az ilyen eltérések nem vezetnek az Alap portfélidjanak gyengébb
teljesitményéhez, mintha a modellek kimenetét valtozatlanul hajtottak volna végre. Az ilyen alulteljesités kockazatat az
Alap viseli.

Automatizalasra valé tamaszkodas — A Portf6lidkezel$ altal alkalmazott rendszerek — ideértve az adatgyjtés,
kutatés, elGrejelzés, portfolidépités, megbizis-végrehajtas, kereskedésallokacid, kockazatkezelés, back office és
konyvelési rendszereket — nagymértékben automatizaltak és szamitogépesitettek. Ezen automatizacié és
szamitogépesités jelentGs mértékben a Portfolidkezel§ sajat fejlesztésii szoftvereire, valamint harmadik felek altal
biztositott hardverekre és szoftverekre épiil.

Adatokra val6é tamaszkodas — Az Alap szamottevéen tdmaszkodik harmadik felek altal biztositott informatikai
rendszerekre a konyvelési, kereskedési, kockazatkezelési és egyéb adatfeldolgozasi funkciok kapcsan. A
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rendszerhibakbdl vagy meghibasodasokbdl ered6 miikodési kockazatok — amelyek okai lehetnek emberi hibak,
adatatviteli hibak vagy méas problémak — siilyos mtikodési zavarokat okozhatnak, és veszteségeket eredményezhetnek az
Alap szdmara. Mivel az adatgytjtés automatizalt, és az adatok tobbsége harmadik félt6l szarmazik, elkeriilhetetlen, hogy
a Portfoliokezel6 nem fér hozza minden kivant vagy relevans informaciéhoz minden id6pontban. A Portfélidkezel§ ilyen
esetekben is tovabb folytatja el6rejelzéseinek generalasat és befektetési dontéseinek meghozatalat a rendelkezésre allo
adatok alapjan.

A Portfolidkezel§ donthet Ggy, hogy bizonyos adatok, bar potenciadlisan hasznosak lennének, nem érik meg a
technologiai vagy beszerzési koltségeket — ilyenkor az ilyen adatok nem keriilnek felhasznélasra. A befektet6knek
tudomasul kell venniiik, hogy nem garantalt, hogy barmely konkrét adat, vagy adattipus felhasznalasra keriil az
elorejelzések vagy a befektetési dontések soran, és az sem garantilt, hogy a ténylegesen hasznalt adatok (a) a
legpontosabbak, vagy (b) hibamentesek.

A befektetGknek feltételezniiik kell, hogy a harmadik félt6l vagy kiils6 forrasboél szdrmazé nagymennyiségli adat
gyljtésével, tisztitasaval és elemzésével kapcsolatos korlatok és kockazatok szerves részei az ilyen, folyamatvezérelt és
rendszeralapd befektetési moédszereknek.

Emellett barmely, a Portf6lidkezel$ iizleti infrastruktarajat vagy annak telephelyeit érint6 hiba vagy iizemzavar
jelentGsen hatraltathatja a szolgaltatasok folyamatos nytjtasat az Alap szaméara. A Portf6liokezel§ torekszik megfelel§
szoftver- és hardvermentések kialakitasara, de nem garantalhatd, hogy e tervek sikeresek lesznek. Ha a rendszerhibat
elére nem lathaté programhiba, biztonsagi rés, virus vagy kiils6 tamadas okozza, az Alapot jelent6s mértékben
hatranyosan érintheti.

Tultelitettség / stratégiai konvergencia kockazata — A kvantitativ stratégiakra épit6 alapkezel6k k6zott fokozott
verseny van, és a Portfoliokezel6 azon képessége, hogy globélis hitelpiacoktél és més hedge fundoktol alacsonyan
korrelal6 hozamokat biztositson, attol fiigg, hogy tud-e olyan modelleket alkalmazni, amelyek egyszerre nyereségesek és
eltérnek mas szerepl6k modelljeit6l. Amennyiben ez nem sikeriil, az Alap nem éri el befektetési célkitlizéseit, még akkor
sem, ha a modellek abszolit értelemben nyereségesek.

Ha a Portf6liokezel6 modelljei hasonlitani kezdenek mas alapkezel6k modelljeire, akkor a piaci zavarok — amelyek az
elérejelz6 modellekre 4ltaladnosan negativ hatassal vannak — fokozottan érinthetik az Alapot is, mivel ilyen helyzetekben
sok alap egyszerre hajthat végre hasonlé ligyleteket, ami gyors likviditdscsokkenéshez és hirtelen arkorrekciokhoz
vezethet.

Befektetési stratégia fejlesztése — A Portfoliokezel6 szdndéka, hogy folyamatosan teszteljen, értékeljen és
integraljon Gj modelleket, illetve id6rdl id6re Gj adatforrasokat alkalmazzon vagy meglévé modelleket médositson. Az
ilyen modositasok nem igényelnek el6zetes befektetSi hozzajarulast vagy értesitést. Nem garantalhato, hogy az ilyen
modositasok az Alap teljesitményére nézve pozitiv vagy negativ hatassal lesznek.

Az olyan moédositasok, amelyek javitjak az Alap teljesitményét, nem értelmezhetGk gy, hogy a Portfélidkezel$ korabban
nem jart el megfelel6 gondossaggal vagy nem teljesitette szerz6déses kotelezettségeit.

Szellemi tulajdonhoz f{iz6d 6 jogok — A Portfolidkezels szolgaltatasainak igénybevételével sem az Alap, sem annak
részvényesei nem szereznek jogot a Portfolidkezel§ modszereihez, know-how-jahoz vagy egyéb szellemi tulajdondhoz —
sem kozvetlen, sem kozvetett formaban.

7 12 7 7

Modellekhez és adatokhoz f(iz6d6 jogok — A Portfolidkezel§ altal az Alap szamara nyujtott szolgaltatasok soran
alkalmazott modellekhez és/vagy adatokhoz az Alap semmilyen kozvetlen vagy kozvetett jogot nem szerez, fiiggetleniil
attdl, hogy az Alap dijat fizet és megtériti a Portf6lidkezel§ altal felmeriilt bizonyos koltségeket. Amennyiben a
Portfolidkezelési Megallapodas barmely okbdl megszlinik, valoszinti, hogy az Alap nem tudja tovabb folytatni az
Informaciés Memorandumban meghatarozott befektetési stratégiat.

Altalanos befektetési és kereskedési kockazatok — Minden értékpapir-befektetés tékeveszteség kockazataval jar.
Az Alap befektetési politikaja olyan technikdkat alkalmazhat, mint opcids iigyletek, fedezeti tigyletek (margin), short
poziciok, illetve hatarid@s és forward szerzGdések, amelyek bizonyos koriilmények kozott fokozhatjak a veszteségeket.
Nem garantalhato, hogy az Alap eléri befektetési célkitiizéseit, és veszteségek meriilhetnek fel.

Veszteség kockazata — Nincs garancia vagy biztositék arra, hogy az Alap befektetési programja — beleértve a
befektetési célokat, diverzifikacios stratégiakat vagy kockazatkezelési célokat — sikeres lesz. A befektetési eredmények

13



idében jelentdsen eltérhetnek. Nincs garancia arra, hogy nyereség keletkezik, vagy hogy ne kovetkezzen be részleges
vagy teljes veszteség. A Portfolibkezel6 multbeli eredményei (vagy annak befektetési szakemberei altal korabban
végrehajtott befektetések) nem jelentenek garanciat a jov&beni teljesitményre.

Nincs jelenlegi jovedelem — Az Alap befektetési politikajat spekulativnak kell tekinteni, mivel nem garantalhato,
hogy a Portfolidkezels révid- vagy hosszi tava kilatasokkal kapcesolatos értékelései nyereséget eredményeznek. Az Alap
nem szandékozik osztalékot fizetni, ezért az ilyen tipust befektetés nem alkalmas azon befektet6k szamara, akik
rendszeres jovedelmet keresnek.

cre2

hogy alulértékelt értékpapirokat véasaroljon, illetve talértékelt értékpapirokat shortoljon. Az ilyen lehet6ségek
azonositasa nehéz feladat, és nincs garancia arra, hogy ezek sikeresen felismerésre vagy kihasznalasra keriilnek.
Amennyiben az Alap pozicibinak mogottes feltételezett lehetGségei nem konvergalnak a Portfolidkezel§ altal vart
értékekhez, vagy attdl még tovabb is eltavolodnak, az Alap veszteséget szenvedhet el. Piaci zavarok esetén jelentds
veszteségek keletkezhetnek, amelyek a poziciok kényszert lezarasdhoz vezethetnek. Emellett a long/short stratégiak
értékeléséhez hasznalt modellek elavulhatnak vagy pontatlanné valhatnak, ahogy a piaci kornyezet valtozik.

Hossza tava befektetések — Az Alap olyan lehetfségeket keres, amelyek hosszii tivon maximalizalhatjak az
eszkozértéket vagy piaci lehetGségeket teremtenek. Ennek soran az Alap lemondhat a rovid tava értéknovekedésrdl,
illetve ideiglenes poziciokat vehet fel, hogy a jovében hosszabb tavi lehet&ségeket ki tudjon hasznalni. Ezért az olyan
részvényesek szamara, akik részvényeiket még a hossza tavi érték realizalasa el6tt valtjak vissza, az Alapba torténé
befektetés hatranyos lehet.

Opcios kereskedés — Az Alap opciokat vasarolhat és irhat (azaz eladhat) értékpapirokra, devizdkra és arupiaci
termékekre kiilonféle t6zsdéken vagy OTC piacokon. Azon opciok eladdja, amelyek nincs fedezve (pl. put opcid eladas
mogottes pozicid nélkiil), elméletileg korlatlan veszteség kockazatat vallalja, ha az adott eszkoz ara az eladési vagy vételi
ar ala, illetve folé mozdul. Egyes strukturalt eszkozoknél a partner nemteljesitési kockazata is fennall. Az opcios és
hatarid6s kereskedés specializalt tevékenység, amely — bar névelheti a teljes hozamot — jelentGsen magasabb kockazattal
jarhat. Nincs garancia arra, hogy barmely nyitott pozicié val6jaban fedezve van, illetve hogy az adott fedezeti iigylet
hatékony lesz.

T6zsdén kereskedett hataridds szerzédések és opcidk — Az Alap hataridés tigyletekbe és kapcesolddd opcidkba
fektethet be, amennyiben az 6sszes sziikséges CFTC regisztracié vagy mentesség rendelkezésre all. Ezek a regisztraciok
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kockéazatokat hordozzak, mint mas szarmazékos termékek.

Egy opciés vagy hataridés pozicié csak egy elleniranyt tligylet megkotésével zarhaté még lejarat el6tt. Ehhez likvid
szekunder piac szlikséges azon t6zsdén, ahol az eredeti pozici6 1étrejott. Nem garantalhato, hogy ilyen elleniranyu iigylet
barmikor elérhet6 lesz az adott kontraktusra. Ez esetben el6fordulhat, hogy nem lehet 4j poziciot felvenni vagy egy
meglévét lezarni.

Hataridgs iigyletek és opciok korrelaciés kockazata — Az Alap azon képessége, hogy hataridds iigyleteket vagy
azok opcidit hasznalja bizonyos poziciok fedezésére vagy befektetések potlasira egyes instrumentumokban vagy
piacokon, nagymértékben fiigg attol, hogy milyen mértékii a korrelaci6 a fedezend§ vagy célzott instrumentum vagy piac
és a hataridds vagy opcids szerz6dés értéke kozott. Mivel a hataridés vagy opcids szerz6dés mogottes instrumentuma
gyakran eltér attol az instrumentumtol vagy piactol, amelyre az Alap kitettséget keres, a korrelacios kockazat jelentGs
lehet, és az Alap szamara jelentls veszteségekhez vezethet. A hataridGs iigyletek és opcidk hasznalata azt a kockéazatot
hordozza, hogy a mogottes instrumentum értékének valtozasa nem tiikr6z6dik teljes mértékben a hataridés vagy opcids
szerz6dés értékében.

A hataridds és opcios szerz6dések masodpiacanak likviditasa szintén ki van téve olyan kockazatoknak, mint példaul
kereskedési felfiiggesztések, t6zsdei vagy elszdmolohazi miiszaki hibak, korméanyzati beavatkozas, brokercégek vagy
elszamolbdhazak csédje, vagy mas rendellenességek a szokasos piaci miikodésben.

Forward tigyletek — Az Alap forward szerz6désekbe és ezekre sz0l6 opcidkba is befektethet, amelyek — a hatarid6s
igyletekkel ellentétben — nem t6zsdén kereskedettek, és nem szabvanyositottak. Ezeket egyedileg targyaljak bankok és
kereskedGk, akik féként sajat szamlara jarnak el. A forward és spot kereskedés altaldban szabalyozatlan; nincs napi
armozgasi limit és spekulativ pozici6limitek sem alkalmazandok. A forward piacokon jelen 1év§ szerepl6k nem kételesek
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folyamatosan arjegyzést biztositani az altaluk kereskedett devizdkban vagy arupiaci termékekben, ami
likviditashidnyhoz vezethet. Bizonyos piaci szerepl6k akar meg is tagadhatjak arfolyamok kozlését, vagy szokatlanul
széles vételi/eladasi spreaddel jegyezhetnek. Politikai beavatkozas vagy mas tényez6k miatt egyes piacokon zavarok
1éphetnek fel, tovidbba kormanyzati szabalyozas is korlatozhatja a forward kereskedést, ami hatranyosan érintheti az
Alapot.

CFD-iigyletek (Contracts for Differences) — A kiilonbozetre sz616 szerz6dések (,CFD”) olyan két fél kozott kotott
maganszerz6dések, amelyek alapjan az elad6 megfizeti (vagy megkapja) a vev6tdl a mogottes instrumentum értékének
nyitaskori és zaraskori kiilonbségét. A mogottes instrumentum lehet egyedi részvény, részvénykosar vagy index. A CFD
lehet long vagy short pozici6. Mindkét fél kezdeti letétet (margin) fizet, amelyet napi szinten médositanak. A vevé
kamatot is fizet az eladonak a mogottes t6kedsszeg utan, csokkentve a margin 6sszegével. A CFD-k kereskedése — mas
pénziigyi eszk6zokhoz hasonléan — veszteséggel jarhat. Ha a mogottes eszkoz illikvid, akkor a CFD is illikviddé valhat.

Tovabbi kockazat, hogy a mogottes eszkoz arfolyamanak kedvezStlen mozgéasa tovabbi margin feltoltést tesz
sziikségessé. A CFD-k partnerkockizatot is hordoznak, vagyis fennall a veszélye, hogy a masik fél nem teljesiti a
szerz6déses kotelezettségeit. Ebben az esetben a CFD értéke csokkenhet. Tovabbi kockazat, hogy a CFD hozama és az
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kockazatat.

Piaci zavarok — Az Alap jelentls veszteséget szenvedhet el olyan piaci zavarok esetén, amelyek a torténelmi
arkapcsolatokkal nem Osszhangban 1évé mdédon befolyasoljak a piacokat. Az ilyen elvalds a multbeli armozgasoktol
illikvid pozicidkat eredményezhet, amelyek bezarasa nehézkessé vagy lehetetlenné valhat. Az Alap szadmara biztositott
finanszirozas (els6dleges brokereken és mas kereskedési partnereken keresztiil) ilyen piaci kornyezetben csokkenhet.
Hirtelen likviditashidny miatt kényszerlikvidalasra keriilhet sor, ami silyos veszteségeket okozhat. A zavarok és
veszteségek egyik szektorban konnyen atragadhatnak mas szektorokra is, igy az Alap akkor is veszteséget szenvedhet el,
ha nem volt jelentds kitettsége az eredetileg érintett piacon.

Uzleti befektetési kockazatok — Az Alap kozvetleniil is befektethet vallalatokba vagy kozos véllalkozisokba, amelyek
miikodési és pénziigyi kockazatokat egyarant hordozhatnak. Az ilyen entitasok ki vannak téve a gazdasagi kornyezet, a
technologia és a verseny valtozasainak, valamint egyéb miikodési kockazatoknak. Ezek kovetkeztében a t6kenovekedés,
amelyet az Alap célul tizott ki, nem biztos, hogy elérhetd. Tovabb4 el6fordulhat, hogy az Alap nem rendelkezik irdnyitasi
jogokkal azokban az entitadsokban, amelyekbe befektet.

Befektetések koncentracitja / Eszkozdiverzifikacié hiAnya — Az Alapra nem vonatkoznak diverzifikaciés kovetelmények,
és el6fordulhat, hogy eszkozeinek jelentds részét kis szami befektetésbe Osszpontositja. Ennek kovetkeztében

Befektetések koncentracidja / Diverzifikacié hianya — Az Alap fokozottan kitett lehet annak a kock4zatnak, hogy
egyetlen gazdasagi, politikai vagy szabalyozasi esemény hatésa jelentGsen befolyasolja a teljes portf6li6t, mivel nem
rendelkezik széleskorid eszkozdiverzifikiciéval. Az Alapot jelentés veszteség érheti, ha egy nagy poziciét képvisel6
befektetés értéke csokken, vagy mas negativ esemény (ideértve az értékpapir kibocsatdjanak fizetésképtelenségét) éri.

Finanszirozési megallapod4sok; hitelhez jutis lehet6sége — AltalAnossagban elmondhat, hogy azok a bankok és piaci
szereplGk, amelyek az Alap szadmara finanszirozast nyGjtanak, sajat belatasuk szerint alkalmazhatnak margin-, ,haircut”-
, fedezeti és értékelési politikakat. Ezek a szabalyok barmikor, barmilyen indokkal megvaltoztathatok, legyen az piaci
koriilmény, szabalyozoi vagy birdsagi dontés, vagy pusztan a pénzintézet belsd iranyelveinek modositasa. Az ilyen
politikdk modositasa vagy 4j hitelkorlatozasok bevezetése akar kényszerlikvidalasokat, kedvezétlen aron torténé
értékesitéseket, swap- vagy repoligyletek megsziintetését, illetve méas intézményekkel fennallé szerzédések
keresztteljesitési problémait is eredményezheti. E negativ hatasokat stlyosbithatja, ha az intézkedések hirtelen, t6bb
piaci szerepld altal egy id6ben torténnek.
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feltételek mellett felszamolni, ami akéar az Alap teljes sajat t6kéjének elvesztéséhez is vezethet. Az Alap emellett margin
call-nak is alavethetd, amely alapjan tovabbi fedezetet kell elhelyeznie, vagy a broker az altala zalogba vett értékpapirokat
kényszerlikvidalja. A margin call-t a broker sajat belatasa szerint is érvényesitheti, akar akkor is, ha az értékpapirok piaci
értéke nem csokkent. Hirtelen eszkozérték-csokkenés esetén elGfordulhat, hogy az Alap nem tudja elég gyorsan
likvidalni a pozicidkat a fedezet visszafizetésére, és a broker tovabbi eszkozoket értékesithet sajat belatasa szerint. Bar
az Alap kezelGje igyekszik mérsékelni e kockazatokat, nem garantalhat6, hogy erre minden piaci helyzetben lehetGsége
lesz, vagy hogy az Alap minden koriilmények kozott fenntarthatja a sziikséges finanszirozasi megallapodasokat.
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Short értékesitések (short selling) — Az Alap rovid pozicidkat is felvehet (short selling). A short {igylet soran az
Alap egy olyan értékpapirt ad el, amelyet nem birtokol, azzal a varakozassal, hogy késGbb alacsonyabb aron vasarolja
vissza ugyanazt vagy egy atvalthato értékpapirt. Az eladas teljesitéséhez az Alapnak koleson kell vennie az értékpapirt,
majd azt vissza kell vasarolnia, hogy visszaszolgaltassa a kolcsonbe addnak. A short iigyletekhez elméletileg korlatlan
arfolyam-emelkedési kockazat tarsul.

A short értékesitések célja, hogy az arfolyamcsokkenésbdl profitot realizaljanak, ha az meghaladja a tranzakcids és
kolesonzési koltségeket. Az, hogy az Alap milyen mértékben alkalmaz short pozicidkat, az adott stratégiatdl és
lehet6ségektdl fiigg. A short pozicid elméletileg korlatlan veszteséget eredményezhet, mivel az érintett értékpapir
arfolyama elvileg korlatlanul emelkedhet. Nincs garancia arra, hogy az Alap képes lesz a visszavasarlasra a nyilt piacon,
és arra sem, hogy az ehhez sziikséges értékpapirok rendelkezésre allnak vagy ésszert aron beszerezhet6k. A short pozicié
zarasa onmagaban is tovabbi arfolyam-emelkedést idézhet el6, igy fokozva a veszteséget.

Tovabbi kockazat, hogy az Alap kénytelen lehet kedvezétlen idGpontban zarni short pozicibit. El6fordulhat, hogy a
kolesonadott értékpapirt visszahivjak, amikor a piac illikvid, vagy nem lehet jra kolesonozni az adott értékpapirt —
ekkor a pozici6 zarasa nagy veszteséggel jarhat. Bizonyos piaci szereplk kifejezetten torekszenek arra, hogy a
shortoldkat ,kifacsarjak”, azaz kényszerhelyzetbe hozzak.

Az is el6fordulhat, hogy az Alap nem tud short poziciét nyitni egy adott értékpapirban, mert nincs elegendd
kolesonozheté mennyiség — vagy a kolesonzés koltsége jelentGs mértékl. Egyes piacokon a short értékesités szigoribb
szabalyozas ala esik, vagy gyakorlatilag nehezebb végrehajtani, mint az USA-ban vagy mas fejlett piacokon. A 2008-as
pénziigyi valsag ota a szabalyozoi szigoritasok vilagszerte jelentGsen néttek.

EU Short Selling Regulation — Az (EU) 236/2012 szamua Rendelet a rovid értékesitésekrdl és a hitel-nemteljesitési
csereligyletek egyes aspektusairdl (melyet kiegészit a 918/2012, 919/2012, 826/2012 szam1u Felhatalmazison Alapul6
Rendelet, valamint a 8277/2012 szamt Végrehajtasi Rendelet — egyiitt: ,SSR”) kozvetleniil alkalmazandé minden uni6s
tagallamban. Az Egyesiilt Kiralysag EU-bol valo kilépését kovetGen az SSR rendelkezései atiiltetésre kertiltek a brit jogba.

EU és brit Short Selling szabalyozas — Az SSR (Short Selling Regulation) rendelkezései az Egyesiilt Kiralysag
Eur6pai Unidbdl vald kilépését kovetGen a Short Selling (Amendment) (EU Exit) Regulations 2018 és az ahhoz
kapcsolodo technikai standardok révén atiiltetésre keriiltek a brit jogba. Bar bizonyos eltérések vannak, az EU SSR és az
Egyesiilt Kiralysag SSR (egylittesen: ,,SSR”) alapvetfen tiikrozik egymést, hacsak masként nincs Kkifejezetten
meghatarozva.

Az SSR kozzétételi kotelezettséget ir el6 minden természetes és jogi személy szamara — fliggetleniil azok szabalyozo6i
statuszatol és foldrajzi elhelyezkedésétdl —, akiknek a netté short pozicidja (az SSR szerinti szamités alapjan) eléri vagy
meghaladja a meghatarozott kiiszobértékeket EU- vagy brit t6zsdén jegyzett részvényekben, illetve szuverén
addssagpapirokban. A brit SSR allandésitotta az egyik kozzétételi kiiszobérték csokkentését, amelyet az EU eredetileg
ideiglenesen vezetett be a COVID-19-jarvany kezdetekor.

Az SSR megtiltja az uncovered (fedezetlen) short iigyletek végrehajtasat EU- vagy brit jegyzett részvényekre és szuverén
adossagpapirokra vonatkozoan (egy short tigylet ,fedezetlennek” mindsiil, ha nem felel meg az SSR szerinti elGirt
feltételeknek). Emellett tilos fedezetlen poziciét felvenni EU- vagy brit szuverén addssagra vonatkozo hitel-
nemteljesitési csereiigyletekben (CDS).

Az SSR felhatalmazza a nemzeti szabalyoz6 hatosigokat (az Egyesiilt Kiralysagban az FCA, az EU-ban pedig bizonyos
esetekben az ESMA) rendkiviili intézkedések megtételére — igy példaul a short tigyletek teljes tiltdsara —, ha bizonyos
feltételek teljesiilnek.

Az SSR korlatozhatja az AlapkezelS lehet8ségeit, hogy negativ piaci véleményeket érvényesitsen EU- vagy brit
részvényekre, illetve szuverén kotvényekre vonatkozoan, valamint akadalyozhatja egyes kockazatok CDS-iigyleteken
keresztiil torténd fedezését. Ennek megfeleléen az Alapkezel6 képessége az Alap befektetési stratégiajanak
megvaldsitasira korlatozott lehet.

Megrendelések végrehajtasa — Az Alap kereskedési stratégiaja azon képességére épiil, hogy a piacon adott pénziigyi
eszkozok kombinacibjabol kialakitott pozicidkat vegyen fel és tartson fenn. Kiilonb6z6 korillmények — igy példaul
rendszerhiba vagy emberi tévedés — miatt el6fordulhat, hogy a kereskedési megbizasok nem hajthatok végre idében vagy
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hatékonyan. Ilyen esetekben el6fordulhat, hogy az Alap csak a kivant pozici6 egy részét tudja felvenni, vagy nem tudja
modositani meglévd pozicioit. Ennek kovetkeztében az Alap nem tudja elérni a kivant piaci poziciot, és veszteség érheti
a pozici6 likvidalasa soran. Az Alap jelent6s mértékben tamaszkodik elektronikus végrehajtasi rendszerekre, melyek
meghibasodasa a megbizasok teljesitésének megszakadasat és veszteséget okozhat.

Tokeattétel, kamatlabak és fedezeti kovetelmények — Az Alap koleson vehet forrast brokercégektol, bankoktol
és egyéb pénzintézetektdl, hogy novelje befektetésre rendelkezésre all6 t6kéjét. Ennek kovetkeztében az Alap miikodési
eredményét befolyasolhatja a hitelkamatldbak szintje. Ezen tilmenGen az Alap visszavasarlasi (repo) iigyletek révén
kozvetett modon is felvehet hitelt, illetve t6keattételt alkalmazhat derivativ eszk6zokon — péld4ul hataridGs tigyleteken,
opcidkon, forwardokon — keresztiil.

A derivativ eszkozoknél alkalmazott alacsony margin- vagy prémiumkévetelmények jelentGs tékeattételt
eredményezhetnek, igy mér kis armozgisok is aranytalanul nagy nyereséget vagy veszteséget okozhatnak. Bar a
t6keattétel novelheti a hozamot, megndveli a veszteség mértékét is.

Ennek megfeleléen barmely esemény, amely hatranyosan befolyasolja az Alap eszkozeinek értékét, aranyosan nagyobb
veszteséget eredményezhet, mint amekkorat az Alap t6keattétel nélkiil elszenvedett volna. A t6keattétel egy negativ piaci
mozgassal kombinalva jelentGs veszteséghez vezethet.

Amennyiben az Alap marginfedezetként elhelyezett értékpapirjainak értéke csokken, margin call 1éphet életbe, és az
Alapnak tovabbi 6sszegeket kell elhelyeznie, vagy a broker kényszerlikvidalja az értékpapirokat. Ha az Alap eszkozeinek
értéke hirtelen csokken, el6fordulhat, hogy az eszk6zok nem likvidalhatok elég gyorsan a marginkdtelezettség
teljesitéséhez.

A hataridés piacokon altalaban alacsony marginkdvetelmények érvényesiilnek. Ez azt jelenti, hogy mar kis &rmozgisok
is azonnali és jelent8s veszteséget eredményezhetnek. Példaul, ha egy futures tigylet aranak 10%-4at kell marginként
elhelyezni, akkor egy 10%-os arfolyamcsokkenés teljes marginveszteséget eredményezhet (a broker jutaléka nélkiil
szamolva).

Amennyiben a tékeattétel vagy finanszirozas lehet8sége korlatozott, az hatranyosan befolyasolhatja az Alap azon
képességét, hogy megvalbsitsa a kivant kitettségi szintet.

A piaci koriilményektdl fliggéen el6fordulhat, hogy az Alap szdméara idénként nem A&ll rendelkezésre tékeattétel,
hitelfelvétel vagy fedezeti lehetGség, vagy csak olyan 4ron, amelyet az Alap nem hajlandé megfizetni.

Portféliéértékpapirok kolesonadasa — Az Alap kolesonadhatja portfélidjanak értékpapirjait, hogy kamatbevételre
tegyen szert. Amennyiben az értékpapir-kolesoniigylet masik szerz4dg fele cs6dbe megy, az Alap késedelmet szenvedhet
a kolesonadott értékpapirok visszaszerzésében. Ha a kolcsonadott értékpapirok értéke id6kézben nétt, az Alapot
veszteség érheti, ha azok nem tériilnek meg.

2 2

Mindsitési kritériumok hianya — Az Alap alacsony mingsitésii (,befektetésre nem ajanlott” kategbriaba tartozo)
vagy nem minGsitett ad6ssagpapirokba is fektethet. Ezeket gyakran ,high yield”, ,junk bond” néven ismerik, és altalaban
spekulativnak mindsiilnek az ad6s kamat- és tGketorlesztési képessége szempontjabol.

Az Alap értékpapirjai és egyéb befektetéseilehetnek illikvidek — Egyes befektetési poziciok illikvidek lehetnek.
Péld4ul a hataridds tligyletek egyes t6zsdéken napi dringadozasi limittel szabalyozottak, ami megakadalyozhatja a pozicid
nyitasat vagy zarasat. Hasonl6 szabélyozas megakadalyozhatja az Alapot abban, hogy kedvez6tlen pozici6it idében
lezérja, ami jelent8s veszteségekhez vezethet. El6fordulhat tovabba, hogy a piaci aktivitas hianya miatt az Alap nem tud
kedvezd aron tigyletet kotni. Egyes piacokon a hataridés iigyletek teljesitéséért kizarolag a masik szerz6dé fél felel, ami
megnoveli a nemteljesités kockazatat. Az ilyen tipusi illikviditasi kockazatok vonatkozhatnak olyan befektetdre is, aki

in specie visszavaltasban vesz részt.

A portfélidban 1év6 illikvid eszk6zok aranya néhet a visszavaltasok kovetkeztében. A likviditas kezelése érdekében az
Igazgatdk kiilon intézkedéseket hozhatnak, példaul ,side pocket” struktarat vagy kiilon céltarsasag (SPV) létrehozasat.
Ennek eredményeképp a visszavaltdé befektet6k az Alapban vagy egy 0j entitisban tovabbra is részesedéssel
rendelkezhetnek a visszavaltasi datumot kovetGen is, ezen befektetések feltételei jelentGsen eltérhetnek az eredeti
befektetési feltételekt6l, és nagy valdszintiséggel ersen illikvidek és nem atruhazhatok.
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Befektetések mas kollektiv befektetési eszkozokbe — Amennyiben az Alap mas kollektiv befektetési eszkozokbe
(pl. mas alapokba) fektet, Ggy ardnyosan viselnie kell azok koltségeit, beleértve a kezelési dijakat, sikerdijakat és
miikodési koltségeket is.

Hedging és kockazatkezelési technikak — Az Alap hasznalhat derivativ eszkozoket befektetési és kockazatkezelési
céllal,példaul:

i.  aportfoli6 relativ értékének ingadozasa elleni védelemre;
ii.  arealizalatlan nyereség védelmére;
iii.  befektetések értékesitésének elGsegitésére;
iv.  hozamok vagy spreadek optimalizal4sara;
v.  kamat- vagy devizakockazat fedezésére;
vi.  el6re lathat6 arfolyamemelkedés elleni védekezésre; vagy
vii.  barmely maés, az Alapkezel6 altal megfelelének itélt célra.

Ezek a hedge iigyletek nem feltétleniil érik el a kivant célt, s6t, korlatozhatjak a hozamot. A deviza-, kamat- vagy
részvénypiaci valtozasok negativ hatassal lehetnek az Alap teljesitményére. A fedezeti iigyletek és a fedezett pozicidk
kozotti korrelacio hianyossagai kockazatot hordoznak.

Biztositékkezelési kockazat — Az Alap fedezeteket nyudjt vagy fogad derivativ és securities financing iigyletek soran.
A biztositékkezelés soran felmeriil6 kockazatok lehetnek:

i.  operativ hibak (pl. hibas értékelés, rendszerhiba);

ii.  jogi kockazatok (pl. szabalyozasvaltozas, kereszthataron alkalmazott biztositékok jogvitaja);
iii.  letétkezelési kockazatok (pl. Prime Broker birtokolja a biztositékot);
iv.  Ujrabefektetési kockazatok (a készpénz biztositék Gjrabefektetése veszteséggel jarhat).

A biztositékokat a partner fél tovabbértékesitheti vagy tGjrahitelezheti, ami néveli az Alap partnerkockazatat. Ezen
érdekek ellentétben allhatnak az Alap érdekeivel.

Kamatkockazat — A kamatlabak valtozasa hatassal lehet az Alap finanszirozasara és befektetéseire. Emelked6
kamatkornyezetben az Alap éaltal fizetend6 kamatnovekedés meghaladhatja a befektetéseken elérhet6 kamatot,
kiilonosen fix kamatozasu eszkozok esetén. Az Alap rovid lejaratd forrasbevonis mellett hosszi lejaratt eszkozokbe
fektethet, ami kamatkockazatot okoz. Az Alap befektetéseinek és forrasainak kamata kiilonb6z6 indexekhez (pl. SOFR,
SONIA) kototten valtozhat, de ezek az indexek eltérd idGzitéssel frissiilnek.

Globalis benchmark reform — Amennyiben az Alap befektetései benchmark (pl. LIBOR) alapti kamatszamitést
hasznalnak, a benchmark megsziinése vagy modszertani valtozasa csokkentheti ezen befektetések értékét. A LIBOR
utols6 USD futamidejeit 2023. janius 30-an publikaltak hagyomanyos forméaban. Ezt kévetGen 2023. jalius 1. és 2024.
szeptember 30. kozott un. ,szintetikus LIBOR” értékeket tettek kozzé az Egyesiilt Kiralysig benchmark rendelete
alapjan.

A ,szintetikus” LIBOR kizarolag meglévé (legacy) szerz6dések kezelésére szolgal, Gj szerz6dések esetén nem
hasznalhat6. A szabalyoz6 hatosidgok vilagszerte Osztonzik a piaci szereplGket, hogy térjenek &t alternativ
benchmarkokra.

A LIBOR megsziinése kovetkeztében jelentés munka zajlott parhuzamosan kiillonb6z6 pénziigyi termékek és piacok
vonatkozasaban annak érdekében, hogy a LIBOR és mas benchmarkok helyett er6sebb, megbizhatobb alternativak (az
ugynevezett "RFR", vagyis kockazatmentes referenciahozamok) keriiljenek bevezetésre.

s

A nemzetkozi kezdeményezések eredményeként a LIBOR 1j alkalmazasa fokozatosan megsziint, és a meglévd
szerz6déseket modositottak annak kivaltasara. Amennyiben az Alap olyan befektetéssel rendelkezik, amelynek kamata
LIBOR-hoz kapcsolodik, az ilyen fejlemények, valamint a fallback mechanizmusok hianya vagy nem megfelel§
miik6dése negativ hat4ssal lehet a befektetések értékére.

Az Euro Interbank Offered Rate ("EURIBOR") reformjainak koszonhet6en, ellentétben a LIBOR-ral, az EURIBOR
varhatéan benchmarkként tovabbra is hasznalatban marad.

Eurdépaban és az Egyesiilt Kiralysagban a 2016/1011/EU rendelet (Benchmark Rendelet) és annak U.K. megfelelGje
szabéalyozza, hogyan lehet benchmarkokat kalkulalni és alkalmazni. Ezek a rendeletek kotelezettségeket rénak bizonyos
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eurépai és brit "felligyelet ala es6 entitasokra" (mint pl. az Alapkezel§, mint brit AIFM), amelyek benchmarkokat
hasznilnak. Benchmark csak akkor alkalmazhato, ha azt egy hivatalosan engedélyezett benchmark adminisztrator
szolgéaltatja, és az entitasnak rendelkeznie kell irasbeli cselekvési tervvel arra az esetre, ha az adott benchmark jelentGsen
megvaltozna vagy megsziinne.

2022 januar 1-jét6l az FCA az U.K. Benchmarks Regulation alapjan korlatozta a brit feliigyelet ala tartoz6 entitasok
LIBOR hasznélatat, ideértve a szintetikus USD LIBOR 3 lejaratat is, amely 2024. szeptember végéig lesz elérhet6.

Noha a benchmark-reform jelent6s haladast ért el, a LIBOR megsz{inésének hatasainak felmérése és az attérés az RFR-
ekre tovabbra is folyamatban van. Egyes RFR-ek mar elfogadottak, masok kevésbé, és a piacok még mindig
alkalmazkodnak hozzajuk. A benchmarkkal kapcsolatos bizonytalansag és tobbletkoltségek csokkenthetik az Alap
érintett befektetéseinek értékét.

Benchmark kitettségek az Alap vagy az Alapkezel§ miikodésének mas teriiletein is jelentkezhetnek, amelyek érinthetik
az Alapot.

Kamatkorrekciok

Az Alap rovid lejarata finanszirozast vehet igénybe hosszi lejaratt eszk6zok megvasarlasahoz, vagy forditva. Bizonyos
befektetései részben valtoz6 kamatozasiak lehetnek, amelyek kamata objektiv benchmark indexekhez (pl. SOFR,
SONTIA) igazodik. Az Alap finanszirozasi kamatai is e benchmarkokhoz k6todhetnek, 4am azok gyakrabban valtozhatnak,
mint a befektetések kamata.

Sem az IBA, sem mas benchmark adminisztrator nem tartozik felelGsséggel az Alap befektet6i felé.
Konvertibilis értékpapirok

Az Alap befektethet konvertibilis értékpapirokba, amelyek meghatarozott aron vagy képlettel részvényekre atvalthatoak.
Ezek sajatos tulajdonségai: (i) magasabb hozam, mint a részvényeknél, de alacsonyabb, mint az azonos kockazati szint(i
hagyomanyos adéssagpapiroknal; (ii) kisebb arfolyamingadozas a részvényekhez képest; és (iii) lehetfség a
t6kenyereségre, ha az alapul szolgél6 részvény ara né.

Konvertibilis arbitrzs tigyletek
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Az Alap folytathat konvertibilis arbitrzs stratégiat, amelynek célja az iranymentes kitettség. Hitelmindsités romlasa
esetén azonban a konverzi6s prémium csokkenhet, vagy likviditasi problémak 1éphetnek fel. Egyes esetekben az Alap
kénytelen lehet a poziciét veszteséggel zarni, kiilonosen ha id6 el6tt konverzidra kényszeriil.

Indexek, pénziigyi instrumentumok és devizak kereskedése

Az Alapkezel§ hangsilyosan kereskedhet indexekkel, pénziigyi eszkozokkel és devizdkkal. Az &llami beavatkozasok
idészakosan jelentSsen befolyasolhatjak ezen piacokat, ami hirtelen és szinkronizalt armozgasokat és veszteségeket
okozhat.

OTC derivativ tigyletek

Az Alap jelentGs mértékben fektethet nem t6zsdén kereskedett (OTC) derivativ eszkozokbe. Ezek az tigyletek nem
sztenderdizaltak, likviditasuk eltéré, és a partnerekre nem vonatkozik tézsdei szint( feliigyelet. Ennek kockazatai: (i)
partnercsdd, (ii) teljesitési vita, (iii) a szerz6déses kotelezettségek elmulasztasa. Hossz futamidd, partnerkoncentracio
és piaci illikviditas noveli a kockazatot.

Az OTC derivativ tigyletek alapjaul szolgalé instrumentumok rendkiviil volatilisak lehetnek, amit pénziigyi, politikai
vagy szabalyozasi fejlemények befolyasolhatnak.

Interpositioning

Az Alap OTC iigyleteit iinkéntes ligynoki alapon is végrehajthatja. Ilyen esetben a broker egy harmadik félen keresztiil
hajtja végre az iigyletet, ami kétszeres tranzakcios koltséget eredményezhet. A broker kozvetitése biztosithatja az
anonimitast és szakértelmet.

Feltorekvé piacok
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Az Alap befektethet feltorekvé vagy fejlédé piacokra, amelyekre sajatos kockizatok jellemzéek, igy: kereskedelmi
egyensilytalansag, devizaingadozas, tGkeszabalyozas, kiviteli korlatozas, iparagak allamositasa, politikai kockazat,
kisajatitas, vagyonelkobzas, konfiskaloé adoztatas, jogi instabilitds. Ezen kockazatok csokkenthetik a befektetések
likviditasat és értékét a feltorekvd és fejléds orszagok gazdasagaira és piacaira vonatkozoan. Osszehasonlitva a fejlettebb
értékpapirpiacokkal, a legtobb feltorekvd orszag értékpapirpiaca viszonylag kisméretli, kevésbé likvid és volatilisabb.
Emellett az elszdmolasi, kliring- és nyilvantartasi eljarasok fejletlenek lehetnek, ami noveli a hibak, csalas vagy
teljesitésképtelenség kockazatat. Tovabba, a jogi infrastruktara, valamint a szamviteli, konyvvizsgélati és jelentéstételi
standardok a feltorekvd és fejl6dé piacokon nem feltétleniil biztositanak ugyanolyan szintii befektet6i informaciot vagy
védelmet, mint a fejlettebb piacokon. Sok, a magan- és kiilfoldi befektetéseket, értékpapir-tranzakcidkat és egyéb
szerz6déses viszonyokat szabalyoz6 torvény ezekben az orszagokban 1j keletli és jorészt kiprobalatlan. Ennek
kovetkeztében az Alap olyan kockazatoknak lehet kitéve, amelyek ellentmondasos, hidnyos vagy valtozo jogszabalyokbdl,
mas piaci szereplGk szabalyismeretének hidnyabol vagy azok megszegésébdl, a jogérvényesités hatékony csatornainak
hidny4abol, illetve a sztenderd gyakorlatok hidnyabol fakadnak.

Bizonyos feltorekvé és fejl6dé piacokon a kiilfoldi befektetésekhez elézetes allami engedély sziikséges. El6fordulhat,
hogy az Alap nem fér hozza vonzo értékpapirokhoz, mivel a kiilf6ldi befektetGk mar elérték az engedélyezett maximalis
hényadot, vagy mert az Alap nem teljesiti a minimalis jogosultsagi kritériumokat. A befektetésekbdl szarmazd
jovedelem, eszkozok és eladasi bevételek hazautalasa szintén allami regisztracidhoz és/vagy jovahagyashoz kotott lehet.
Az Alapot hatranyosan érintheti az engedélyezés késedelme vagy megtagadasa.

Az egyes orszagok gazdasagai kiilonboznek példaul a GDP novekedésének iitemében, inflaciés rataban, valuta
leértékel6désében, eszkoz-tjrabefektetési ardnyban, er6forras-onellatasban és a fizetési mérleg egyensilyaban. Emellett
bizonyos gazdasigok erdsen fiiggenek a nemzetkozi kereskedelemtdl, és ennek megfelelen hatranyosan érintette Gket,
vagy tovabbra is érintheti 6ket a kereskedelmi korlatozasok vagy més orszagok altal bevezetett intézkedések hatasa.
Egyes orszagok gazdasagai jellemzGen csak néhany iparagra tdmaszkodnak, és igy sériilékenyebbek a kereskedelmi
feltételek valtozasaira, valamint magasabb ad6ssag- vagy inflacios szinttel is rendelkezhetnek.

Equity Securities — Az Alap equity tipust értékpapirokba és equity derivativakba fektethet be. Ezek értéke altalaban
az adott kibocsato teljesitményétdl és a részvénypiacok mozgéasatol fiigg. Az Alapot veszteség érheti, ha olyan equity
eszkozokbe fektet, amelyek teljesitménye eltér az Investment Manager varakozasaitol, vagy ha a részvénypiacok egy
irAnyba mozdulnak el és az Alap nem fedezte le az ebbdl fakad6 kockazatot. Tovabba, az Alap kockizatnak van kitéve
arra nézve is, hogy a kibocsatok nem teljesitik szerz6déses kotelezettségeiket, példaul nem biztositanak eladhat6
ordinary share-t konvertibilis értékpapir atvaltasa esetén, vagy nem jegyzik be id6ben a nyilvanos forgalomba hozatalt.

Global Listed Equity Securities — Az Alap globalisan jegyzett részvényekbe is fektethet. Az equity befektetések
értéke csokkenhet a piaci és gazdasagi feltételek, az érintett iparagak megitélése vagy a konkrét vallalatokra vonatkozo
tényez6k miatt. Példaul egy kedvez6tlen eredménybeszamold jelentGsen csokkentheti egy kibocsaté részvényének
arfolyamat. Az ordinary share arfolyama kiilondsen érzékeny lehet a t6zsdei mozgasokra, és a piaci visszaesés akar az
tarsasdg nem fizet osztalékot, példaul pénziigyi nehézségek miatt. Az ordinary share alarendelt helyet foglal el a
kibocsatd t6keszerkezetében a preferred stockokkal és kotvényekkel szemben, igy nagyobb osztalék-kockazattal bir.
Habar torténelmileg a részvénypiacok magasabb hozamot biztositottak, volatilitasuk is joval nagyobb.

Certain Securities Markets — Egyes orszdgok részvénypiacainak alacsony a forgalma, likviditasa, és az ott jegyzett
vallalatok értékpapirjai volatilisabbak lehetnek. Bizonyos orszagokban a részvénypiac, a brokerek és a cégek
szabalyozasa minimalis. El6fordulhat, hogy az elszdmolasok lasstiak és gyakran meghitsulnak.

Co-Investment — Az Alap tars-befektetésekbe is beléphet egy vagy tobb Co-Investment Vehicle-lel, amelyek az
Investment Manager vagy az MPP&E altal menedzselt vagy tanicsolt entitasok lehetnek, de nem feltétleniil. Nincs
garancia arra, hogy ezek az entitdsok minden esetben egyetértenek az Investment Managerrel vagy az MPP&E-vel.
El6fordulhat, hogy az egyik fél olyan dontéseket hoz, amelyek hatranyosak a masik fél szamara. Az Investment Manager
vagy az MPP&E eltérd id6zitéssel hajthat végre poziciézarasokat, hedgeléseket vagy kitettség-modositasokat, amelyek
miatt egyes Co-Investment Vehicle-k jobb eredményt érhetnek el, ugyanazon befektetés esetében. Az Investment
Manager és az MPP&E minden esetben térekedni fog a potencialis érdekellentétek azonositiasara és kezelésére.

Preferred Stock — A preferred részvények kockazatai kzé tartozik a cs6deljaras, fizetésképtelenség vagy felszamolas
esetén a rangsorolds, valamint az osztalékfizetés moédja. A preferred stock alarendelt a kotvényekhez képest, de
elsGbbséget élvez az ordinary share-rel szemben az osztalékfizetés soran. Az osztalék kifizetése nem automatikus, csak
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akkor torténik, ha azt az igazgatotanacs jovahagyja. A kumulativ preferred részvények esetében az elmaradt osztalékot
potolni kell, miel6tt a common stockra fizetnének. LehetGség van kotelezd vagy opcionalis visszavaltasi rendelkezésekre
is.

Highly Volatile Markets — Az Alap olyan instrumentumokat is tarthat, amelyek ara rendkiviil volatilis. Az ilyen
derivativak armozgasat tobb tényezd befolyasolja: kamatlabak, kereslet-kinalat viszonyok, fiskalis és monetaris
politikak, devizakorlatozasok, valamint politikai és gazdasagi események. Az Alap kockazatnak van kitéve, ha az altala
hasznélt t6zsdék vagy kliringhazak miikodése meghitsul.

Fixed Income Securities — Az Alap kotvényekbe és egyéb fixed income eszkozokbe fektethet (beleértve tobbek kozott:
commercial paper, distressed debt, bankhitel, asset-backed securities, high yield — azaz nem investment grade —
kotvények). Ezek kockazata magasabb a hitelképességi, likviditasi és kamatlabkockazat miatt. Az ilyen eszk6zok gyakran
nem rendelkeznek biztositékkal, mas kotelezettségek mogott allnak rangsorban, és érzékenyek a kibocsatd pénziigyi
helyzetének romlasara. Tovabb4, a credit spread piac gyakran illikvid és hatékonytalan, igy az értékelés is nehézségekbe
iitkozhet. JelentGsebb gazdasagi esemény, példaul recesszi6 vagy likviditasi valsag sdlyosan megrenditheti ezen
eszkozok piacat, novelve a default kockazatat.

Debt Securities Generally — Az Alap befektethet barmilyen debt security-be, beleértve a private debt
instrumentumokat is. Ezek az eszk6zok lehetnek nem mindsitettek, vagy spekulativ jellegliek, beleértve a szuverén
kibocsatokat is, amelyek bizonytalan kornyezetben miikodnek. Ezek az értékpapirok nagy kockazatot hordoznak a
negativ piaci vagy gazdasagi kornyezet valtozasaival szemben. Ezen értékpapirok tobbsége OTC-piacon kereskedik, igy
kevésbé transzparens, szélesebb bid/ask spread-del. Eléfordulhat, hogy a kibocsatok nem rendelkeznek t6zsdén jegyzett
equity-vel, igy az ilyen pozicidk fedezése nehezitett. A magas hozamu (high yield) kétvények jellemz&en volatilisabbak,
és gyakran nem védettek pénziigyi korlatozasokkal vagy adossag-felvételi limitaciokkal szemben.

A debt securities gyakrabban tiikroznek egyedi vallalati fejleményeket, mint a magasabb besorolast értékpapirok,
amelyek els6sorban az &ltaldnos kamatszint ingadozasaira reagéalnak, és jellemzéen érzékenyebbek a gazdasigi
kornyezet valtozasaira. Az ilyen értékpapirokat kibocsato6 vallalatok gyakran ersen el vannak ad6sodva, és nem férnek
hozz4 a hagyoményosabb finanszirozasi forméakhoz.

Corporate Debt Securities — Az Alap kozvetlen vagy kozvetett modon kitettséget szerezhet vallalati ktvényekben.
Ezek a kotvények tobbek kozott a kibocsatd kamat- és tGketorlesztési képességének kockazatanak, valamint arfolyam-
ingadozasnak lehetnek kitéve, példaul kamatérzékenység, a kibocsatod hitelképességének piaci megitélése és a piaci
likvidits valtozasa miatt. A kamatlabak csokkenésével ezen kotvények értéke varhatban né, mig kamatemelkedés esetén
csokken. A hosszabb lejarata kotvények altalaban érzékenyebbek a kamatvaltozasokra, mint a rovidebb lejarataak.

Swap Agreements és Synthetic Assets — Az Alap strukturalt pénziigyi eszk6zok, kotvények és hitelek kockazatanak
valo kitettséget szintetikusan is megszerezhet olyan instrumentumokon keresztiil, mint példaul credit default swap-ek
(CDS, CDX), total return swap-ek, credit linked note-ok, structured note-ok, trust certificate-ek és egyéb derivativak
(6sszefoglalban: ,,Synthetic Asset”).

Egy Synthetic Asset tobbféle format 6lthet, beleértve egy adott structured finance security, debt security vagy loan-ra
hivatkoz6 credit derivative tranzakcidkat, vagy vallalati referencia portfoliokra vagy indexekre hivatkoz6 credit
derivativakat (egyiittesen: ,Reference Obligation”). Ezen Reference Obligation-6k szintetikus titon t6rténd elérésével az
Alap tovabbi kockazatokat vallal, amelyek nem jelentkeznének a kozvetlen vasarlas soran. Az Alap kizarolag szerz6déses
viszonyban 4ll a Synthetic Asset ellenoldalaval, és nem a mogottes eszkozok kibocsatoival (Reference Entity), kivéve ha
egy ,credit event” bekovetkezik és fizikai teljesités torténik, mely esetben az ellenoldal leszéllitja az eszkozt az Alapnak.
Egyébként az Alapnak nincs joga kozvetleniil érvényesiteni a Reference Entity szerzddéses kotelezettségeit, nincs
beszamitasi joga, szavazati joga, vagy mas tulajdonosi jogosultsdga. Emellett az Alap nem részesiil a mogottes
biztositékokbdl, és nem élvezheti a kotvénytulajdonosként elérhetd jogorvoslatokat. Az Alap igy egyszerre van kitéve az
ellenoldali és a Reference Entity hitelkockazatanak, valamint dokumentacibs kockazatnak.

Amennyiben az ellenoldal fizetésképtelenné valik, az Alap egyszer( hitelez6ként 1ép fel, és nem tarthat igényt a Reference
Obligation-re. Igy egyetlen ellenoldallal k6tott tobb Synthetic Asset pozici6 tovabbi kockazatot jelent, mivel az ellenoldal
vagy a referencia kibocsatok nemteljesitése esetén a veszteség fokozodhat.

Mig a Synthetic Asset hozama varhatéan tiikrozi az adott Reference Obligation teljesitményét, az ellenoldal
hitelkockazata és a konstrukei6 feltételei miatt a tényleges hozam, a nemteljesités valoszintisége, valamint a varhat6
veszteség és megtériilés eltérhet a kdzvetlen befektetéstél.
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Synthetic Securities — Az Alap befektethet befektetési céllal ,synthetic securities”-be is, amelyek értéke
meghatarozott devizdk, kamatlabak, kotvények, arupiacok, indexek vagy mas pénziigyi mutatok (egyiittesen:
~Reference”) valtozasaihoz kotott. A futamidé végén fizetendd t6ke- vagy kamatGsszeg a Reference értékvaltozasatol
fligghet, lehet aranyos vagy tobbszoros. Ezek az értékpapirok a piaci kockazat magasabb szintjét jelenthetik, kevésbé
likvidek, nehezebben értékelhetfk és nagyobb volatilitassal jarnak.

Preferred Shares — Az Alap befektethet konvertibilis vagy nem konvertibilis preferred részvényekbe, amelyeket
vallalatok vagy értékpapirositasi entitdsok bocsatanak ki, fix vagy valtozo osztalékkal. A preferred részvények
elsGbbséget élveznek osztalékfizetés és felszdmolas esetén az ordinary share-rel szemben, de a kotvények mogott allnak
a t6keszerkezetben. Az osztalék kifizetés nem automatikus, csak az igazgatotanacs dontése alapjan torténik. Az osztalék
elmaradésa esetén el6fordulhat, hogy nincs lehet6ség annak utélagos visszakovetelésére. A preferred részvények
visszavalthatok, és illikvidek lehetnek. Az osztalékfizetés az adott kibocsatd eredményességétol és dontésétol fiigg.

Swap Agreements — Az Alap kiilonféle tipust swap megéllapodasokat kothet. Ezek egyedileg strukturalt szerz6dések,
amelyek kiilonboz6 eszkozokhoz vagy piaci tényez6khoz kapcsolodhatnak (kamatldbak, devizaarfolyamok,
részvénykosarak stb.). A swap konstrukciok névelhetik vagy csokkenthetik az Alap kitettségét az adott piaci tényezbkre,
és befolyasoljak a portf6li6 volatilitasat. A swap teljesitménye az alapeszkoz valtozasatol fiigg. Ha az Alap fizetési
kotelezettséget vallal, koteles azt teljesiteni. Ha az ellenoldal hitelképessége romlik, a swap értéke is csokkenhet.

Credit Default Swaps (CDS) — Az Alap részt vehet CDS tranzakcidkban vevéként vagy eladoként. A vevs rendszeres
dijat fizet, mig nem kovetkezik be credit event. Ha bekovetkezik, az eladd koteles a névértéket megfizetni a vevének.
VeviGként, ha nem torténik credit event, az Alap elveszitheti befektetését. Eladoként rendszeres dijbevételhez jut, amig
nincs nemteljesités. A CDS {igyletek nagyobb kockazatot hordoznak, mint az alapeszkoz kézvetlen birtoklasa, és gyakran
kézi elszamolast igényelnek. A piaci visszaesés és elszamolasi fennakadasok esetén rendszerkockizat is jelentkezhet.

Undervalued Securities — Az Alap alulértékelt értékpapirokba is fektethet. Az ilyen lehetGségek azonositdsa nehéz,
és nincs garancia a sikeres realizalasra. Ezek nagyobb pénziigyi kockazattal jarnak, és jelentGs veszteséget is okozhatnak.
Lehetséges, hogy az Alap hosszabb ideig tartja ezeket a poziciokat, ezzel mas befektetési lehetGségektdl elesik. Az ilyen
poziciokat gyakran hitelbdl finanszirozzak, igy kamatkoltségek is csokkentik a hozamot.

Credit Risk — Az Alap hitelkockazatnak van kitéve, vagyis annak, hogy a kibocsaté nem tud id6ben kamatot vagy t6két
fizetni, illetve romlik a hitelképességérdl alkotott piaci vélemény. Ez részben a hitelmindsitések alapjan mérhet6, de ezek
csupan vélemények, nem garantalnak semmit. Az Alap befektetéseinek egy része lehet nem mindsitett vagy spekulativ.
A nemteljesités vagy lemindsités silyos veszteséget okozhat.

Subordination Risk — Egyes Alap altal megvasarolt kotvények nem rendelkeznek biztositékkal, és mas hitelezGkkel
szemben alarendelt pozicibban lehetnek, emellett nem feltétleniil védettek pénziigyi korlatozasokkal vagy
adossagplafonokkal.

Repurchase Agreements — Az Alap rep6 és forditott repd iigyleteket is kothet. Ilyen iigyletek esetén az Alap
értékpapirokat ad el vagy vesz visszavasarlasi kotelezettséggel. Ha az ellenoldal csédbe jut, az Alap nem biztos, hogy
érvényesiteni tudja jogait, és az alapul szolgalo értékpapirok eladasahoz koltségek vagy késedelmek kapcsolodhatnak.

Liquidity of Small and Mid Cap Securities — Az Alap befektethet kis- és kozepes kapitalizacioju vallalatok
részvényeibe, amelyek alacsonyabb likviditassal birnak. Emiatt nehézkes lehet poziciot épiteni vagy zarni, és az
arjegyzések is korlatozottabbak lehetnek. Ezek az eszkozok fokozott iizleti és pénziigyi kockazatot hordoznak.

cs7

igy a tranzakcios koltségek is magasabbak lehetnek.

Transaction Costs — Az Alap a t6keattétel hasznalata miatt magasabb tranzakcios koltségekre szamithat, mint a
konzervativabb portféliok. Ezek a koltségek a hozamokat is csokkenthetik, és nem biztos, hogy a tényleges hozam fedezi
Gket.

Investment Through Subsidiaries — Az Alap leanyvallalatokat hozhat 1étre ad6zasi hatékonysag vagy strukturalési
okokbdl. Ez esetben sziikség lehet a helyi szabalyozok regisztraciés kovetelményeinek teljesitésére. E regisztraciok idGvel
lejarhatnak, és a megujitds nem garantalt, ami az eszk6zok kényszert értékesitéséhez vezethet.
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Trade Errors — Kereskedési hibak (pl. rossz pozicid) el6fordulhatnak a manualis vagy automatizalt végrehajtis soran.
Az Investment Manager ellendrzéseket alkalmaz ezek megel6zésére és kezelésére, de a hibak lehet&ségét teljesen kizarni
nem lehet.

Az Investment Manager olyan rendszereket és kontrollmechanizmusokat vezetett be, amelyek célja a trade hibak
el6fordulasanak és hatasanak csokkentése, és folyamatosan nyomon koveti ezek megfelel §ségét és hatékonysagat. Ennek
ellenére az Investment Manager nem tudja garantilni, hogy az altala kialakitott és megvaldsitott manuélis és
automatizalt végrehajtasi folyamatok hibamentesek lesznek. A trade hibak lehetGsége az Alap altal alkalmazott
kereskedési stratégidk velejaro kockazata.

A trade hibakbol eredd nyereségek és veszteségek jelentGsek lehetnek, mivel el6fordulhat, hogy jelentds értéki hibas
tranzakciok keriilnek végrehajtasra, vagy hogy egyes hibak hosszabb ideig nem keriilnek felismerésre, vagy egyaltalan
nem deriilnek ki. A trade hibakbol szarmazo6 nyereség az Alapot illeti. A trade hibakbdl eredd veszteségeket az Alap viseli,
kivéve, ha az Investment Management Agreement masként rendelkezik.

A fenti kockazati tényezdk felsorolasa nem teljes kord.
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