CiM: 1121 Budapest, Normafa ut 7.
E-MAIL: iroda@alterart.hu

INTERNET: www.alterart.hu

Befektetési szabalyzat

Hatalyba |épés napja: 2018. januar 8.

Elfogadva az ALTERA Vagyonkezel§ Nyrt. Igazgatosaganak

1/2017 (XII.1.) sz. hatarozata altal.

Oldal: 1/ 24



CiM: 1121 Budapest, Normafa ut 7.
E-MAIL: iroda@alterart.hu

INTERNET: www.alterart.hu

Tartalom

Tartalom

Fogalom magyardzat

1. Osszefoglald

2. A Vagyonkezel8 befektetési politikaja

3. Az ALTERA Vagyonkezel6 eszkbzallokacidja

4. Dontéshozdk

5. Kockdzati tényez6k

Gazdasagi, szabdlyozasi és politikai kockazatok

Ertékelésbdl ered6 kockazat

A befektetési eszk6zokbdl fakadd kockazatok

Kibocsatdkkal kapcsolatos kockazat

Likviditasi kockazat

A Vagyonkezel6 megsziintetése

Hatarid8s Ugyletek kockazata

Deviza kockazat

Részvénypiaci kockazat

Inflacid illetve kamatszint csokkenése miatti kockazat

Szdrmaztatott tigyletekbél adddd kockadzatok

6. Kockazatkezelés

7. A befektetések lehetséges piacanak bemutatdsa

A portfolidk lehetséges elemei

Az egyes értékpapirfajtak minimalis, maximalis és tervezett aranya

Befektetési korlatok

A kdlcsonzés és terhelhet6ség szabalyai

Likvid eszk6zok és hitelkeret egyiittes legkisebb ardnya, a felvett hitelre vonatkozd szabalyok

Oldal: 2/ 24



CiM: 1121 Budapest, Normafa ut 7.
E-MAIL: iroda@alterart.hu

INTERNET: www.alterart.hu

8. A befektet8k rendszeres és rendkiviili tajékoztatasa

9. A portfolid egyes elemei értékelésének szabdlyai

FOGALOM MAGYARAZAT

Jelen Tajékoztatoban el6forduld szakkifejezések és fogalmak tartalma és értelmezése megegyezik a
hatdlyos vonatkozé jogszabdlyokban foglaltakkal, illetve az altaldanos befektetés szakmai
szokvanyokkal.

Ennek megfelel6en néhany kiemelkeden lényeges fogalom magyarazata az alabbi:

AKK: az Allamaddssag Kezel6 Kézpont

Aktuadlis eszkozérték: a viallalat portfolidjaban szereplé eszk6zok értéke, csokkentve a portfoliot
terhel6 6sszes kotelezettséggel, beleértve a passziv id6beli elhatarolasokat is;

Allampapir: a magyar vagy kilfoldi allam, illetve az MNB altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesit6
értékpapir;

Befektet8: azon személyek, akik a Vagyonkezel6 tulajdonosai, részvényesei;

Cél-orszag: olyan orszag, amelynek tGkepiacan valamely Vagyonkezel0 befektet, vagy stratégiailag
befektetni szandékozik;

CFD: Contract For Difference, egy befektetési szolgaltaté dltal drazott, az alaptermék arfolyamat
szorosan kovet6 egyszer( derivativ eszkdz, amelyre a befektetési szolgaltatd rendszerint t6keattételi
lehet6séget biztosit;

Diverzifikacio: a befektetés megosztasa tobb eszkdz kozott ugy, hogy az igy kialakitott portfolid az
egyes eszkozok egyedi kockazatat minimalisra csokkentse vagy mérsékelje;

Egyedi kockazat: az értékpapir vagy szarmaztatott lgylet esetén az ligylet alapjat képez6 értékpapir
egyedi jellemz8ihez kapcsolhato arfolyamvaltozas kockazata;

ETF: Exchange Traded Fund, t6zsdén kereskedett, nagy likviditdssal és alacsony m(ikodési koltséggel
rendelkez befektetési alap;

Hitelviszonyt megtestesitl értékpapir: minden olyan értékpapir vagy maganokirat, amelyben a
kibocsaté (az adds) meghatdrozott pénzosszegnek a rendelkezésére bocsatasat elismerve arra
kotelezi magdt, hogy a pénz (kolcson) Osszegét, valamint kamatozd értékpapir esetén annak
meghatdrozott mddon szamitott kamatat vagy egyéb hozamat (a tovdbbiakban egyitt: kamat),
illet6leg az altala vallalt egyéb szolgaltatasokat az értékpapir birtokosanak (a hitelez6nek) a megjelolt
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id6ben és mdédon megfizeti, illetve teljesiti;

Hosszl pozicié: minden olyan pozicid, amely esetén az érdekeltség az alapul szolgdldé eszkoz
arvaltozdasat tekintve, aremelkedés hatasara értékndvekedésben nyilvanul meg;

Kibocsatd: az ALTERA Vagyonkezel§ Nyrt.

Kozzétételi hely: az ALTERA Vagyonkezel6 Nyrt. (www.alterart.hu) honlapja, tovabba a jogszabaly
szerint elQirt egyéb kozzétételi helyek (jelen Szabalyzat készitésének id6pontjaban a Magyar Nemzeti
Bank altal izemeltetett www.kozzetetelek.hu portél, valamint a Budapesti Ertékt6zsde honlapja
(www.bet.hu).

Likvid eszk6z: a pénz, hitelintézettel dllampapirra kotott, felmondhatdsagdban nem korlatozott repo,
az atruhazhatésagaban nem korlatozott, bdarmikor pénzzé tehet6 allampapir, tovabba a
felmondhatdsagdban nem korldtozott bankbetét;

OTC piac: olyan t6zsdén kivili piac, ahol meghatdrozott szabalyok szerint a kereslet és a kindlat egy
helyen koncentralédik és kielégiti az aldbbi feltételeket:

® a piacra lépés és a kereskedés valamely felligyeleti hatésag altal jovahagyott szabalyok, piaci
szokvanyok szerint folyik,

e rendszeres id6szakonként, meghatarozott id6ben mdkodik,

® a piaci szerepl6k mlikodésére, tevékenységére vonatkoznak bizonyos minimalis feltételek
(tbkekovetelmény, letéti elBirds stb.),

e biztositott a nyilvanos aralakulas (a nap elején, napkozben és a nap végén kotelezd az arakat,
tovabba a forgalmi adatokat nyilvdnossagra hozni),

e aforgalmazott pénzligyi eszk6zok piacra bevezetésének a minimalis feltételeit meghatarozzak,

® a piaci kereskedelemben szerepl8 pénziigyi eszkdzok kibocsatdi nyilvanossagra hoznak minden
olyan adatot, amely a pénzligyi eszkoz arat, arfolyam-alakuldsat érintheti (transzparencia),

® a piaci szerepl6k a felligyeleti hatdsag részére adatszolgdltatast teljesitenek a sajat
tevékenységikrol

Részvény: meghatdrozott mddon és alakszerliséggel - sorozatban kibocsatott, vagyoni és egyéb
jogokat biztositd, atruhdzhatoé értékpapir;

Sajat tbke: a Vagyonkezel8 szamviteli szabalyok alapjan megallapitott sajat tékéje.

Stop-loss megbizas: a veszteség mértékét limitalni hivatott olyan megbizas, amely akkor teljesiil,
ha az arfolyam kedvez6tlen irdnyban elér egy bizonyos, a megbizas adéja altal meghatarozott szintet;

RMAX: a harom hénapnal hosszabb, de egy évnél rovidebb futamidejl nyilvdnosan kibocsatott fix
kamatozasi Magyar Allampapirokbdl képzett, az Allamaddssag Kezel6 Kézpont (AKK) altal elfogadott
hivatalos index;

Repo és forditott (inverz) repo ligylet: minden olyan megdllapodads, amely értékpapir
tulajdonjoganak atruhdzasardol rendelkezik a szerz6déskotéssel egyidejlileg meghatarozott vagy
meghatarozandd jov6beli id6pontban torténd visszavasarlasi kotelezettség mellett meghatéarozott
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visszavasarlasi aron, fuggetlendl attdl, hogy az ligylet futamideje alatt a vev( az lgylet targyat képez6
értékpapirt megszerzi és azzal szabadon rendelkezhet (szallitasos repo lgylet) vagy nem szerzi meg az
értékpapirt, azzal szabadon nem rendelkezhet, hanem évadékként kerl elhelyezésre a vev0 javara a
futamid6 alatt (6vadéki repo ligylet). Ovadéki repo lgylet kizarélag hitelintézettel kothets. A felek
kozotti megallapodas rendelkezhet ugy is, hogy az lgylet targyat képezd és a biztositékul szolgald
értékpapirok mas értékpapirokra kicserélhet6k. Az tgylet az értékpapir eladdja szempontjabdl repo
Ugyletnek, az értékpapir vevlje szempontjabdl forditott repo lgyletnek tekintendd. Az évadéki repo
Ugylet lejarati ideje alatt az értékpapirhoz kapcsolddé jogok — eltéré megallapodasanak hianyaban —
az eladét illetik meg, az értékpapir tulajdonjoga a futamid® végén abban az esetben szall at a vevére,
ha az eladé a visszavasarlasi drat nem fizeti meg;

Részvény: tagsagi jogokat megtestesit6 értékpapir;

Roévid pozicié: minden olyan pozicid, amely esetében az érdekeltség az alapul szolgdld eszkoz
arvaltozasat tekintve, arcsokkenés hatdsara értéknodvekedésben nyilvanul meg, mas néven short
pozicié.

Szarmaztatott (derivativ) ligylet: olyan Ugylet, amelynek értéke az alapjaul szolgdld befektetési
eszkodz, deviza, aru vagy referenciarata (alaptermék) értékétdl fligg és 6nalld kereskedés targyat
képezi (derivativa);

Tajékoztatd: a befektetési politikat és bels6 szabalyrendszert tartalmazg, jelen dokumentum;

Vagyonkezel8: ALTERA Vagyonkezel® Nyrt.
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1. OSSZEFOGLALO

Kuldetés

Az ALTERA Nyrt. f6 célja, hogy a befektet6i szdmara vallalhatd kockazati szintek mellett magas, a
bankbetétek és a piaci atlagok folotti hozam lehet8ségét nyljtsa. A befektetési stratégiat ennek
szellemében alkottuk meg.

Célcsoport

Az ALTERA azoknak a kézép- és nagybefektetfknek, valamint intézményi befektet6knek nyujt kivalé
befektetési lehetGséget, akik a redlgazdasagi sokkok és az alacsony kamatszintek id6szakaban is
szeretnének a kockdzatmentesnek tekintett hozamok feletti teljesitményt elérni.

//////

szeretnék nyitva hagyni a lehet6ségét a befektetés eladasanak, amit a Budapesti Ertékt6zsdén
tehetnek meg. Fontos kiemelni, hogy az ALTERA befektetéseit alacsony t8kével nem lehet hatékony
maddon replikalni a magas elemszadm, és a stratégia komplexitdsa miatt.

Alapelvek

Az ALTERA Hibrid Modell © Iényege, hogy 6t kiilonb6z6 befektetési stratégiat alkalmazunk, amelyek
mas-mas jellegli félredrazott és magas hozamu eszkozoket keresnek, és mas okokbdl bizonyulnak
eredményesnek. A stratégidk eltérése mind az id6zitést, mind a beszallasi pontokat, mind az
eszkozoket érinti.

A villalat befektetései tobbségét t6zsdei Ugyleteken keresztil hajtja végre, ugyanakkor alkalmanként
vasarol és ad el értékpapirokat t6zsdén kiviili (OTC) Ugylet keretében is, valamint meghatarozott
keretek kozott t6zsdén kivili vallalatokban is hajt végre magantfke befektetéseket. Az ALTERA Nyrt.
egyedi dontések alapjan ingatlanbefektetéseket is végrehajthat.
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2. A VAGYONKEZELO BEFEKTETESI POLITIKAJA

Az ALTERA Nyrt. befektetési tevékenységét az alabbi szabalyrendszer keretei kozott végzi.

A befektetési politika els6dleges célja a kockazatmentesnek tekintett hozamok jelentfs mértékben
torténd felllteljesitése. A masodlagos cél a t6ke védelme, valsaghelyzetekben is a csdkkenés
elkerilése.

Tekintettel a pénzligyi piacok valtozékonysagdra, az ALTERA Nyrt. befektetési céljai nem teszik
lehet6vé akar a tbke meglrzését, akar barmilyen mérték(i hozam garantdldsat. A tarsasag
eszkozeinek egy részét olyan eszkézokbe helyezi, amelyek értéke nem garantdlt, arfolyama a piaci
korilményeknek és kiilsé befolyasold tényez6knek betudhatd okok miatt akar jelentds mértékben is
ingadozik.

Az ALTERA Nyrt. a hozam maximalizalasa, a befektetési politika hatékonysaganak fokozasa, valamint
a szikséges likviditas biztositdsa érdekében eszkozeinek egy igen szlik részét, de legalabb 1 millid
Ft-ot bankszdmldn tart.

A Tarsasag portfdlidjaban az aldbbi eszk6zbket kiloniti el:
- konzervativ portfdlié
- dinamikus portfdlié

Az els6 portfélidban kizardlag kotvények és ingatlanok szerepelhetnek, amelyek es részvénydrak, és
a redlgazdasagi valsagok idején is folyamatos készpénzaramlast, valamint a futamid6 végéig a t6ke
visszafizetését igérik. A kotvény portfolid hatralévo atlagos futamideje nem haladhatja meg az 8 évet.
Az orokjaradék jellegli befektetések esetén a szamitast 10 éves futamidbvel végezzik. A kotvény
portfdlidban azonos értékpapir aranya nem haladhatja meg a 10%-ot, tovabba azonos kibocsato altal
kibocsatott értékpapirok Osszesitett aranya nem haladhatja meg a 20%-ot a vasarlas pillanataban.
Kivételt képeznek az OECD orszagok allampapirjai, amelyek esetén nincsen korlatozas. Az elmult évek
ingatlanpiaci helyzete jelent6sen megvaltozott és jelenleg van a piacon olyan ingatlankinalat, amely
az ALTERA Nyrt. befektetési és hozamelvarasi, valamint kockdazati kovetelményeinek megfelelnek, igy
azok a portfdliéba beleilleszthet6k. Egy-egy ingatlanbefektetésbe maximalisan az ALTERA Nyrt. sajat
t6kéjének 5%-a fektethet6 be, ett6l indokolt esetben egyedi Igazgatdsagi dontéssel el lehet térni.

A masik f6 portfdlid els6sorban, de nem kizardlag részvény, vagy részvény alaptermékkel rendelkez6
befektetési eszkozoket tartalmazhat. A részvény portfélidon beliil a Tarsasag diszkrecionalis alapon
dont a megvasarolni kivant eszk6zok tranzakcidirdl. Ezen dontések meghozatala el6tt technikai
elemzés alapjan felméri a globalis részvénypiaci trendeket, és ez alapjan az alabbi
befektetés-értékelési tipusu részvények kozott dont: magas osztalékhozamu, érték alapu, magas
novekedésli papirok, tovabba részvény alapu bonusz certifikdtok és részvényopciok. Az egyedi
értékpapir dontések esetén a Tarsasag koteles bizonyos 6 kritériumokat figyelembe venni, amelyek
az adott papir vagy az ahhoz tartozd alaptermék kapitalizacidjat, volatilitdsat, és adott esetben
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arbevételének, eredményének, osztalékhozamanak mértékét és historikus trendjét monitorozza. A
Tarsasag jogosult a részvény portfélion belil alportfélidkat Iétrehozni, amelyet az Igazgatdsag adott
tagja egyéni dontés alapjan alakithat ki.

A két f6 portfolidelem kozotti megosztast az ALTERA Nyrt. mechanikus allokalasi szabalyok alapjan
végzi. Az allokacid a Dow Jones Global Stock Index aktualis értéke, valamint az utébbi 15 év
szintjeinek szélsGértékei alapjan keril meghatarozasra. Az ALTERA Nyrt. kizardlag az aldbbi
befektetési eszkdzoket teheti barmely portfdlidjadba: bankbetétek, allampapirok és vallalati
kotvények, ingaltanok, vallalati tulajdonrészek, részvények, CFD-k, ETF-ek, bonusz certifikatok, opcidk
és nyersanyagok.
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3. AZ ALTERA VAGYONKEZELO ESZKOZALLOKACIOJA

Az allokacio els6szamu célpontjat a kotvények jelentik. A befektetett téke minimum 1%-a, maximum
100%-a keril ebbe a csoportba.

Az allokaciot a konzervativ és dinamikus portfolio kozott aszerint alakitjuk, hogy a globadlis
részvénypiacok az utdébbi két hossz és bessz id6szaka soran elért minimumokhoz és maximumokhoz
képest miként alakultak. Ezért taktikai el6nyt jelent, ha a széles savban oldalazé piacok esetén a sav
aljanal noveljik a nagyészt részvényalapu eszkdzok ardnyat, a kotvényekével szemben, ugyanakkor a
sav tetején inkdbb a magas kotvényaranyt célozzuk meg. Pontos ardnyok meghatarozdsa a
szabalyzatban nem kerul kikotésre.

Az allokacié aktuadlis szintjének meghatdrozasahoz a Dow Jones Global Indexl (korabbi nevén Dow
Jones World Index) adatait vesszik alapul. Az index komponensek kapitalizaciéja jelenleg kozel
45 000 milliard dollar, amely az indexben jelen |év8 orszagok piaci kapitalizaciéjanak mintegy 95%-a,
a vildg teljes becsiilt részvénypiaci kapitalizaciéjanak 72%-a, igy a globdlis részvénypiaci helyzet
reprezentdldsara teljes mértékben alkalmas.

A dinamikus részen belil a kozéptavu trendek és a volatilitds indexek alapjan diszkrecionalis jelleggel
sulyozunk a stratégiak kozott. Emelkedd piacon inkdbb a novekedési és alulértékelt papirok, mig
oldalazé piacon az osztalékfizetd részvények és a bdnusz certifikatok kertilnek el6térbe. EsO piacon

féként az osztalékfizet6 részvények és a technikai elemzés alapjan is a nyomast jol tlr6
novekedésorientalt vallalatokba fektetlink.

Alapértelmezett médon a konzervativ és dinamikus portfélié rész aranya 50-50%, de a dontéshozoék a
befektetési szabalyzat mddositasa nélkil ettdl eltérhetnek.

1

http://www.djindexes.com/mdsidx/downloads/fact_info/Dow_Jones_Global Indexes Fact Sheet.pd
f



http://www.djindexes.com/mdsidx/downloads/fact_info/Dow_Jones_Global_Indexes_Fact_Sheet.pdf
http://www.djindexes.com/mdsidx/downloads/fact_info/Dow_Jones_Global_Indexes_Fact_Sheet.pdf

CiM: 1121 Budapest, Normafa ut 7.

E-MAIL: iroda@alterart.hu

INTERNET: www.alterart.hu

Stratégidk

A stratégia legnagyobb sulyu elemét a vallalati kdtvények, részvények és hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok jelentik. Ugy gondoljuk, hogy a vallalati szektor egyes
kotvénykibocsatasai mind a hozam, mind a kockdazat tekintetében sokkal inkabb attraktiv
lehetbséget kinalnak.

Az ALTERA a konzervativ stratégiaba allokalt tGke jelentGs részét nem allampapirokba, hanem
Iényegesen magasabb hozamu vallalati kotvényekbe, részvényekbe (vallalati részesedésekbe)
és hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba helyezi. Természetesen szigoru elemzési,
kockazatkezelési és monitoring szabalyok altal.

Az ingatlanbefektetések vdrhaté hozama és kockazata elérték azt a szintet, ahol az ALTERA
Nyrt. meg kivanja vizsgalni az ingatlanbefektetések lehetlségeit és egyedi dontésekkel
befektetni kivan ebbe a szektorba.

A modell masodik elemét a valsag idején is magas arbevétel novekedéssel, stabil és
egészséges szint(i eredményhanyadokkal rendelkez8 vallalatok részvényei adjak. Itt kiemelt
szerepet szanunk az adott cég termék és szolgaltatas spektrumanak fejl6dési lehetlségeire, a
novekedési sztori erejére és megalapozottsagara. Tekintve a folyamatos pénziigyi és
redlgazdasagi sokkokat, valamint a részvénypiacon fenndllé magas korreldciét, az
indexalapok és ETF-ek kotelezd ardnyait, illetve az intézményi szinten is egyre gyakrabban
alkalmazott stop-ok |étét, a magas novekedésl vallalatok esetén nem fogunk kizardlag
fundamentalis elemzést alkalmazni. A beszallasi pontok meghatarozasaban, csak gy, mint a
kockdzatkezelés és exit esetén, a technikai elemzés eszkoztarat is alkalmazzuk. Ugy
gondoljuk, hogy egy esetleges, akadr csak kdzéptavu részvénypiaci fellendiilés esetén ezen
részvények arfolyama emelkedhet legnagyobb mértékben. Amennyiben lehet8ség nyilik ra,
ez az egyik kategoria, ahol az ALTERA t6zsdén kiviili vallalatokba is befektet.

A harmadik részelem az arfolyam esések miatt nagyon alacsony értékeltségi mutatdkkal
rendelkez8 részvények vasarlasa, a klasszikus 'value investing’ megkozelités. Itt elsGsorban a
relativ értékeltséget vesszik figyelembe, fair értéket nem hatarozunk meg. A piaci hatdsok
miatt, csak Ugy, mint a novekedési részvények csoportja esetén, itt is alkalmazunk technikai
elemzés szlirést. Amennyiben lehet6ség nyilik ra, ez a masik kategéria, ahol az ALTERA
t6zsdén kivili vallalatokba is befektet.

A negyedik portfélié elem a magas osztalékhozamot fizet6 részvényeké. Ugy véljik, hogy
nehéz piaci szituacidkban, vagy oldalazd, alapvet6en iranytalan piacokon jo cash-flow-t
jelenthet az ALTERA szamara ezen részvények birtoklasa. Itt kiemelten fontos, hogy régdta

< sz

Valamennyi részvénybe fektet§ stratégia esetén meghatdroztunk peremfeltételeket és egyéb
irdanyado paramétereket, a kivalasztdas meghatarozasahoz, illetve a beszallas id6zitéséhez. Ez az egyes
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stratégiakndl azok jellegébll fakaddan eltér, viszont minden esetben alapfeltétel a 100 millid
dollarnak megfelel6 kapitalizacio, és az, hogy az elmult honap atlagos napi forint értékben szamitott
forgalma legaldbb az Otvenszerese legyen annak az 6sszegnek, amelyet az adott tarsasag papirjaiba
szeretnénk fektetni.

o Az 6todik elem eszkozeit a bonusz certifikatok és opciok jelentik. Ezek akkor teljesitenek jol,
ha nem torténik extrém nagysagl mozgas az alaptermék arfolyamaban a megjelolt id6szak
alatt. Ebben a csoportban szinte csak részvény alaptermékek certifikatjait elemezziik és
vesszik meg, ett6l egyes arupiaci termékek esetén nagyon kivételes helyzetben térlink csak
el. Hangsulyos eleme tovabba a stratégianak a put opcidk kiirdsa olyan részvényekre, ahol
extrém magas az opcids prémium, igy annak nagysaga akar kis mértékben es6 piacokon is
pozitiv hozamot termel.
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4. DONTESHOZOK

A folyamatos, operativ m(kodést, és a napi, heti szintl befektetési dontést az Igazgatdsag elndke
végzi. A stratégia végrehajtdsanak attekintése a rendszeresen megtartott igazgatdsagi lléseken,
ennek ellen8rzése a felligyel6 bizottsagi Gléseken torténik.

A teljesitmény mérése mind a benchmark-kal tortén6 Osszehasonlitds, mind mutatdszamok
segitségével torténik. A benchmark az RMAX teljesitménye. A mutatdszamok: Treynor, Sortino, MAR,
Time Off Peak. A teljesitménymérés ezen eszkozei els6sorban bels6 hasznalatra késziilnek, de az
Igazgatdsag barmely tagja azokat a testllet tovabbi tagjaival valdé szdbeli egyeztetést kovetGen
nyilvdnossagra hozhatja.

Jelen Szabalyzat a befektetési stratégia altalanos kereteit jel6li ki, ugyanakkor az Igazgatdsagnak
jogaban all ettdl eltérni jelen Szabalyzat megvaltoztatasa nélkil indokolhatd, akar kedvez®, akar
kedvezOtlen piaci helyzetben. A fenti keretektdl vald eltérésr8l sz6l6 dontést valamennyi korlat
esetén egyedi esetben, legfeljebb a t6ke 5%-at érintd mértékben az Igazgatdsag elndke, afélotti
mértékben az Igazgatdsag testiletileg hozhat meg - jelen Szabdlyzat mddositasa nélkil. Ide értendd
kiilondsen, de nem kizardlag: redlbefektetések végrehajtasa, ingatlanbefektetések, short lgyletek
alkalmazasa, t6keattétel mértéke, a befektetési célpontok esetén minimalis vallalatméret
meghatdrozdsa. A szabalyzattdl vald eltér0 dontést irdsos formaban dokumentalni kell.
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5. KOCKAZATI TENYEZOK

Gazdasagi, szabalyozasi és politikai kockazatok

A cél-orszagok, - amelyekbe a Vagyonkezel8 befektetései irdnyulnak - mindenkori politikai stabilitasa,
helyzete id6r6l-id6ére megvaltozhat. Az egyes orszagok kormanyai hozhatnak olyan dontéseket,
melyek negativan befolydsolhatjdk a vallalat mi{kodése sordan ezen orszagokban megszerzett
befektetéseinek értékét, és az ezen befektetések nyilvantartasdra szolgald valutdk forinttal szembeni
arfolyamat. A magyar illetve a kiilféldi kormanyok, valamint az egyes cél-orszagok nemzeti bankjainak
politikdja és intézkedései jelentls hatassal lehetnek a vallalat eszkdzeinek hozamdra és az Uzleti
életre daltaldban, igy azon tarsasagok teljesitményére is, amelyek altal kibocsatott értékpapirok
id6r6l-id6re a vallalat portfolidjaban szerepelhetnek. A cél-orszagok gazdasagi novekedése,
kiilgazdasagi pozicidja, arfolyam politikdja, koltségvetési hianyanak mértéke és kamatszintje az
eszkozok értékét befolyasolja, és igy kedvezGtlendil is érintheti.

Ertékelésb6l eredd kockazat

A Vagyonkezel6 a torvényi el8irdsok betartasaval ugy igyekezett meghatdrozni az eszk6zok értékelési
szabdlyait, hogy azok a lehetd legpontosabban tikrozzék a befektetések aktualis piaci értékeket.
El6fordulhat azonban, hogy egyes értékpapirok nyilvanos arfolyama forgalom hidanyaban régebbi,
ezért az eszk6zok atmeneti alul- vagy fellilértékeltséget mutathatnak.

A befektetési eszkdzokb8l fakado kockazatok

A Villalat likvid eszkozei kozott lehetnek bankbetétek, valamint allampapirok. A bankbetétek
kockazata abban rejlik, hogy a betétet elfogadd bank fizetésképtelenné véalhat, amely esetben a betét
megtérilése bizonytalan. A vallalat betéteire nem vonatkozik allami garancia. Az allampapirok
esetében elhanyagolhatd a vissza nem fizetés kockazata. Az allampapirok lejarat elGtti eladasakor a
kockdazata az eladasi arfolyam bizonytalansaga.

Kibocsatékkal kapcsolatos kockazat

Tekintetbe kell venni, hogy a portfélidban |év0 értékpapirok kibocsatdi - kedvez6tlen esetekben -
rossz gazdasagi eredményeket produkalhatnak — cs6d vagy felszamolasi eljaras ala kertlhetnek -,
amely a vdllalat portfélidjat és a Befektetbket a hozamok elmaradasa, arfolyamveszteség, vagy
alacsony piaci érték formajaban hatranyosan érintheti.

Likviditasi kockazat

A portfélio egyes elemeinek értékesitése - f6leg a hosszabb lejaratu kotvények esetében -
nehézségekbe (itkdzhet, illetve csak kedvezOtlen arfolyamon lehetséges. A likviditasi kockazat a
szabad pénzeszkozok befektetése esetén is korlatozo tényez6 lehet. Emellett az értékpapirok arat az
er6sen ingadozd piaci kereslet és kindlat fokozottan képes befolyasolni. A likviditas hidny a
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befektetésekre kedvezOtlen hatast gyakorolhat, amelynek mértéke mindig az aktudlis tOkepiaci
helyzet fliggvénye

A Vagyonkezel§ megsziintetése

A Vagyonkezel6 m(ikédése soran el6fordulhat olyan kedvezOtlen szituacié, amely a vallalat
megsz(inéséhez vezethet. Ebben az esetben a befektet6k a megszlinéskori — kotelezettségekkel
csokkentett — eszkdzérték rdjuk es6 részét kaphatjak befektetésikért.

Hatarid0s ligyletek kockazata

A kockdazatfedezeti célbdl megkotott — az Osszetett pozicié vonatkozasdban a lejaratkor fix hozamot
biztositd - hatdrid6s poziciok értéke lejaratig a piaci valtozasok fliggvényében veszteséget
mutathatnak.

Deviza kockazat

Az egyes devizdk egymashoz viszonyitott arfolyama a gazdasagi-, illetve a mindenkori kereslet-kinalati
viszonyok kovetkeztében valtozik. Ennek kovetkeztében az egyes devizdkban kifejezett érték magyar
forintra konvertalva az adott deviza és a forint kozotti arfolyam ingadozasatdl figgben valtozhat.
Ezaltal a Befektet6knek bizonyos esetekben a portfélidt alkotd egyedi értékpapirok devizanemei
magyar forinttal szemben meghatarozott arfolyam ingadozasanak kockazataval kell szembenézniik.

Részvénypiaci kockazat

A befektetések kozott lesznek részvények. A nemzetkozi és hazai részvény-befektetésekkel
kiemelked6en magas nyereséget lehet elérni, altaldaban azonban a legkoriltekint8bb elemzésekkel
sem lehet biztonsaggal megjésolni a részvényarfolyamok jovBbeni alakulasat, id6nként esetleges
veszteséggel is szamolni kell, amely negativan befolydsolhatja a vdllalat jovedelmez6ségének
alakulasat.

Inflacid illetve kamatszint csokkenése miatti kockazat

Mivel az értékpapir portfolidban hitelviszonyt megtestesitd és egyéb kamatjellegli jovedelmet nyujto
értékpapirok is kaphatnak helyet, igy az altaluk nyudjtott hozam jelent6sen befolyasolja az elért
eredményt. Ezen instrumentumok hozama azonban mindig a piaci kamatlabaktdl fligg, amelyek
viszont részben az inflacids varakozasokkal Gsszhangban alakulnak. A Vagyonkezel6 értékére a
kamatlabak valtozasa kedvez6tlen hatassal is lehet.

Szarmaztatott ligyletekb6l ad6dé kockazatok

A Vagyonkezel0 szarmaztatott lgyletet befektetési célok elérése érdekében kothet, befektetési
eszkozre. A szarmazékos ugyletek jellegiiknél fogva sokkal magasabb és specidlis kockazatokat
hordoznak magukban, mint a tOkeattételt nem igényl6 befektetési formdak. Ezen termékek likviditasa
rovid id6n belll erGsen visszaeshet, ezért el6fordulhat, hogy a vallalat a nyereséget nem tudja
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realizalni, illetve likviditasi veszteséget kénytelen elkdnyvelni. Tovabbi kockazatot jelenthet az
elszamold arak valtozasa, vagyis rovidtadvon el6fordulhat, hogy az arak nem tikrozik a piaci
viszonyokat. Ezen kockazatok megfelel6 befektetési technikdkkal csékkenthetbek, azonban teljes
mértékben ki nem zarhatok.

6. KOCKAZATKEZELES

TOkeattétel

Az ALTERA a kotvény és bodnusz certifikat portféliok esetén nem alkalmaz t6keattételt, mig az
alulértékelt, a nbvekedési, és az osztalékfizetd részvények esetén maximalisan haromszoros pozicio
szint( t6keattételt vallalhat, az alternativ koltség alapelveket figyelembe vev0 finanszirozasi koltségek
mellett. T6zsdén kivali vallalati tulajdonrészek és ingatlanok eset maximum 0tszoros tOkeattétel
engedélyezett. A portfolio szint(i t6keattétel is a fentiekbdl fakaddan szintén maximalisan
haromszoros lehet.

Likviditas

Az alacsony koltségarany, tovdbba az outflow technikai és jogi okokbdl fenndllé hidanya miatt a
Tarsasagnak nincs sziksége az egyébként is alacsonyan tartott rendszeres koltségek miatti likvid
eszkdz aranyra, ennek mértékét a teljes portfélid 1%-an tervezziik tartani. Likvidnek tekintlink
minden olyan eszkdzt, amelyet 1 munkanapon belill, 1% alatti explicit és implicit kdltség mellett
értékesitve szamlapénzzé lehet tenni.

Diverzifikacio

A befektetési portfdlié esetén a megcélzott diverzifikacid alapjan hosszu tavon minimum 1-8 elemd
portfdliét szeretnénk tartani (erre nincs minden esetben garancia). Kivételt képeznek az OECD
orszagok allampapirjai, amelyek esetén nincs semmilyen korlatozas. Amennyiben nem talalunk kell
szamu célpontot, a fennmaradd Osszeget a kotvény részaranyon belil rovidtavd allampapirokba
fektetjik. Az ALTERA sajat részvény esetén 25%-os maximalis aranyt érhet el a sajat t6kéhez
viszonyitva.

Poziciok kockazatkezelése

Magas forgalmu (legalabb 1,2 millié EUR harom hdnapos atlagforgalom) esetén barmely nyilt piacon
kereskedett értékpapir esetén a Tarsasag alkalmazhat stop-loss megbizdsokat és azok
tovabbfejlesztett valtozatait (kovetd stop akar automatizalt, akar manualis verzidban; savos stop,
OCO megbizas, stb.). Az ALTERA jogosult ezekr6l sajat hataskorben donteni, elhelyezni, mddositani,
visszavonni. A stoppok meghatarozasanal els6sorban a sajat kdrben készitett technikai elemzések
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legfontosabb szintjei az iranyaddak.

Partnerkockazat

A Tarsasag a befektetések kezelésének és a tranzakcidk végrehajtdsanak hatékonysaga, tovabba az
alacsony koltségszint fenntartasa érdekében a szamlait a lehetd legkevesebb pénzintézetnél, illetve
befektetési szolgdltatonal vezeti. Az emiatt fellép6 magasabb elméleti partnerkockazatot az adott
partner fokozott monitoringja, illetve informalis Gton tértén6 tajékozddas altal kezeljik. A partnerek
kivalasztdsa soran kiemelt figyelmet forditunk a nem régdta, kevesebb mint 10 éve mikodd
vallalatokra, tovabba a prudencialis szabalyok betartdsara.
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7. A BEFEKTETESEK LEHETSEGES PIACANAK BEMUTATASA

A Vagyonkezel8 befektetéseinek lehetséges piacai:

Hazai és kiilfoldi allampapirpiac

Bankkozi pénzpiac

Vallalati kbtvény-, jelzaloglevél piac

Befektetési jegyek piaca

Magyar részvénypiac

Magyar tarsasagok zartkorlien kibocsatasu részvényei, részesedései

Hazai és kilfoldi szarmazékos piac (kiemelt tekintettel a bonusz certifikatok és CFD-k piacara)
Kilfoldi részvénypiac, koztik az ETF-ek

Bankkozi devizapiac

Ingatlanpiac

A portfolidk lehetséges elemei

ALTERA Vagyonkezel® Nyrt.
a) tézsdén vagy mas elismert piacon jegyzett értékpapir; -

b) olyan értékpapir (akar zartkérlien kibocsatott
részvény), melynek értékpapir egy éven belili, barmely az
a) pont szerinti piacok valamelyikére t6rténd
bevezetésére alkalmas, és a bevezetésnek nincs torvényi
vagy egyéb akadalya

c) olyan, az a)-b) pontokban meghatarozott feltételnek
meg nem felel§ tagsagi jogokat megtestesitd értékpapir,
amelyre a vételt megel6z6 harminc napon beldl
folyamatosan legaldbb egy befektetési szolgdltatd
nyilvdnos maddon visszavonhatatlan vételi kdtelezettséget
jelent6 arfolyamot tett kozzé; X

d) az a)-b) pontokban meghatarozott feltételnek meg nem X
feleld, hitelviszonyt megtestesitd értékpapir;

e) allampapir; X

f) Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok, kotvények,
jelzaloglevelek, kincstarjegyek betétek; repo
megallapoddsok stb.

g) deviza; X
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h) szarmaztatott termék. X
i) t6zsdén nem forgo véllalatban szerzett tulajdonrész X
j) ingatlan X

Az egyes portfdlié elemek minimalis, maximalis és tervezett aranya

eszkoz tipusa

készpénz és mas likvid
eszkozok

lekotott betét,
visszavasarlasi
lgyletek

allampapirok

kollektiv befektetési
eszkozok, ETF-ek

részvények

t6zsdei hataridds
Ugyletek, CFD-k

devizapozicidk
vallalati kotvények
jelzéloglevelek

bdénusz certifikatok és
opcidk
t6zsdén kivili
vallalatokban szerzett

tulajdonrész

ingatlan

Befektetési korlatok

minimalis arany (%)

10

tervezett arany (%)

nincs meghatarozva

nincs meghatarozva

nincs meghatarozva

nincs meghatdarozva

nincs meghatarozva

nincs meghatarozva

nincs meghatdrozva
nincs meghatarozva
nincs meghatarozva

nincs meghatdrozva

nincs meghatarozva

nincs meghatarozva

maximadlis arany (%)

100

100

100

80

100

300

60
100
60

60

100

nincs meghatarozva
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A kovetkez6 befektetési szabdlyoknak vasarlaskor kell megfelelni, az egyes portfélidelemek

Ugyletkotéskori piaci értékének a Vallalat megel6z6 negyedéves sajat tOkéjére vetitett aranya alapjan.
A Vagyonkezel6 koteles a befektetési korlatoknak megfelel6 helyzetet 90 napon beliil helyreallitani,
ha a befektetési korlatok az értékpapir forgalomba hozatalakor annak korilményei miatt el6re nem
l[athaté okbol nem érvényesithet6k.

Ha az értékelési drak valtozdsa, illetve a visszavaltasok kovetkeztében valamely portfélidelem aranya
jelent6sen (tébb mint 25 szazalékkal) meghaladja a szabalyzatban szerepl6 korlatot, a Vagyonkezel6
koteles 90 napon beliil legaldbb a megengedett szintre csokkenteni az adott portfolidelem aranyat.

Megfelel6 likviditassal rendelkezOnek mindsil az a t0zsdén jegyzett vagy elismert, szabalyozott piacra
bevezethetd, értékpapirpiacon kordbban vagy jelenleg forgalmazott részvény vagy CFD. Kotvények
esetén nincs alsé korlat a likviditasi korlatot jellemz6 forgalmat tekintve.

A kolcs6nzés és terhelhet8ség szabalyai

A Vagyonkezel6 a tulajdonaban [év6 értékpapirokat, pénzeszkozoket legfeljebb a sajat t6ke 95
szazaléka erejéig kolcsonadhatja. A Vagyonkezel6 a szarmaztatott ligyletekhez jogosult az eszkozei
terhére dvadékot nyujtani. A hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok és egyéb pénzpiaci eszk6zok
megvasarlasanal a Vagyonkezel6 az eszkdzeinek terhére kdlcsont nem nyujthat és harmadik személy
részére garanciat nem vallalhat. A Vagyonkezel® nem adhat el olyan értékpapirt és egyéb pénzpiaci
eszkozt, amely nincs a tulajdondban.

Likvid eszk6z6k és hitelkeret egyiittes legkisebb aranya, a felvett hitelre vonatkozoé szabalyok

A Vagyonkezel6 jogosult hitelt felvenni, a sajat t6kéjének legfeljebb 200 szazaléka erejéig. A
Vagyonkezel6 jogosult ovadékot nyujtani a hitel fedezeteként. A Vagyonkezel6 emellett jogosult
kotvénykibocsatas keretében tovabbi forrasokat bevonni.

A Vagyonkezel6 jogosult a hitelfelételen tul a befektetési eszk6zokon keresztil maximum
haromszoros tOkeattételt alkalmazni a teljes sajat tkére szamitva.

Ezen esetekben a portfolid6 elemszdma a korabban jelzettnél magasabb lehet, de az egyedi
értékpapirokra és kibocsatokra vonatkozé limitek nem valtoznak.
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8. A BEFEKTETOK RENDSZERES ES RENDKIVULI TAJEKOZTATASA

A Vagyonkezel6 a rendszeres és rendkivili tajékoztatasi kotelezettségeit, valamint egyéb hivatalos
kozleményeit a jogszabaly altal elGirt kbzzétételi helyeken teszi kdzzé.

A Vagyonkezel® legaldbb a targyév lezarasa esetén 150 napon belll koteles éves beszamolot késziteni
és a BefektetOk szamdra hozzaférhetOvé tenni, tovabba a kozzétételi helyeken kozzétenni a jelentés
elkészultének tényét. A jelentések megtekintését a kozlemény megjelenésétdl szamitott legkésébb
hét nap elteltével kell lehetbvé tenni.
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9. A PORTFOLIO EGYES ELEMEI ERTEKELESENEK SZABALYAI

Az alabbi értékelési szabdlyokat a havonta kozzétett jelentések soran kell alkalmazni. Az éves
beszamoldban ettll eltérések lehetnek, a jogszabalyok, tovabba a vallalat szamviteli politikaja miatt.

Az aldbbi értékelési szabdlyokat a havonta kozzétett jelentések sordn alkalmazza a Tarsasdg. Az éves
beszamoldban ettdl eltérések lehetnek, a jogszabalyok, tovabba a vallalat szamviteli politikaja miatt,
de az Ertékelési Rendben ett0l fiiggetleniil irdnyaddnak szamitanak. Jelen felsorolds megegyezik a
Tarsasag elfogadott Befektetési Szabalyzatanak vonatkozé fejezetével.

Folyészamla

A folydszamlan elhelyezett pénzosszegek értékelésekor az adott napi folydszamla-egyenleget az el6z0
kamatfizetés 6ta adott napig eltelt id6szakra jutod elhatarolt kamatok 6sszegével meg kell névelni.

Bankbetét

A lekotott betétek 0sszegét az adott napig elhatarolt kamatok 6sszegével kell megnovelni.

Hitelviszonyt megtestesit§ allami értékpapirok

a) amennyiben az utolsé 30 napban volt a Budapesti Ertékt6zsdén volt kotés, az az iranyado,
amennyiben nem, akkor az els6dleges forgalmazdi rendszerbe bevezetett (3 hdnapnal hosszabb
hatralévl futamidej(i fix és valtozd kamatozasu allampapirok, illetve diszkont kincstarjegyek esetén az

Allamadésség Kezel6 Kozpont (a tovabbiakban: AKK) &ltal az E-napon, illetve az azt megel6z6
legutolsé banki munkanapon kozzétett legjobb vételi és eladasi netté arfolyamok szamtani atlaga;

b) a 3 hdnapndl rovidebb hatralévd futamidejli fix kamatozasu allamkotvények, diszkont
kincstarjegyek és MNB-kotvények — ideértve az allami készfizet6 kezességgel rendelkez6
értékpapirokat is — esetén az AKK &ltal az E-napon, illetve az azt megel6z6 legutolsé banki
munkanapon kozzétett 3 hdnapos referenciahozam felhasznalasaval kell a piaci értéket
meghatdrozni.

c) kilfoldi allam altal kibocsatott dllampapir esetén az utolsé nyilvanossagra hozott vételi arfolyam és
a forduldnapig szamitott felhalmozott kamatok 6sszegeként kell értékelni;

Hitelviszonyt megtestesit8 banki és vallalati értékpapirok, jelzaloglevelek

a) a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat egységesen az utolsd nyilvanossagra hozott vételi és
eladasi szamtani arfolyam atlaga és a fordulénapig szdmitott felhalmozott kamatok 6sszegeként kell
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értékelni;

b) ha a fenti értékelési mddszerek nem hasznélhatdak, akkor a nettd beszerzési arat kell felhasznalni
oly mddon, hogy a piaci érték meghatdrozdsakor hozza kell adni az utolsé kamatfizetése ota a
fordulénapig felhalmozott kamatokat.

TOzsdére bevezetett kollektiv befektetési értékpapirok

A tOzsdére bevezetett kollektiv befektetési értékpapirok aktualis napi piaci értékét a t6zsdén kialakult
T-1 napi zaréarfolyammal kell meghatarozni. Amennyiben az aktualis piaci napon a t8zsdén nem volt
Uzletkotés az adott értékpapirra, akkor a legutolsé rendelkezésre 4all6 tOzsdei zardarfolyam —
amennyiben ez 30 napndl nem régebbi — alapjan kell meghatarozni.

Amennyiben nincs a kollektiv befektetési értékpapirok értékeléséhez hasznalhatd — 30 napnal nem
régebbi — tOzsdei zard arfolyam, Ugy a kozzétett legutolsd egy jegyre jutd nettd eszkdzértéket kell
figyelembe venni.

T6zsdére be nem vezetett kollektiv befektetési értékpapirok

A nyiltvégl befektetési jegyeket az adott alapkezel6 altal kozzétett — visszavaltasi jutalékkal
csokkentett — legutolsd egy jegyre jutd nettd eszkozértéken kell figyelembe venni. A zartvégl
befektetési alap altal kibocsatott befektetési jegyeket — amennyiben az értékpapir a t6zsdén kivli
kereskedelemben forog és regisztralt arfolyammal rendelkezik és ez az arfolyamadat nem régebbi 30
napnal — agy a kozzétett nettd atlagarfolyam felhasznaldsaval kell értékelni. Amennyiben a zartvégl
jegynek nincs t6zsdén kivili kereskedelemben (OTC) regisztralt arfolyama vagy 30 napnal régebbi,
ugy a Vagyonkezel§ altal kozzétett legutolsé egy jegyre jutd nettd eszkozértéket kell figyelembe
venni.

T6zsdére bevezetett részvények, értékpapirok

A t6zsdére bevezetett részvények, értékpapirok a T-1 napi zaréaron kerilnek értékelésre. Ha az adott
napon nem tortént kotés, a részvények, értékpapirok a legutolsé t6zsdei zardarfolyamon keriinek
értékelésre. T6zsdei bevezetés esetén amennyiben egy adott részvényre, értékpapirra nem sziletett
még t6zsdei kotés, a részvény, értékpapir beszerzési értéken kerl értékelésre.

Deviza

A kilfoldi befektetések révén keletkezett pozicidk devizaban kifejezett adott napi értékét a bankkozi
piacon T-1 napon érvényes zardar alapjan, ennek hidnydban az MNB altal kozzétett T napi deviza
kozépértéken kell forintra atszamitani.
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Repo ligyletek

A repo Ugyletek sordn az eladdasi és visszavasarlasi ar kozotti arfolyamnyereséget/veszteséget
id6aranyosan kell T-1 napi esedékességgel elszamolni.

Szarmazékos, hatarid0s ligyletek
A hatérid0s Ugylet eredményét hozza kell adni a nettd eszkozértékhez a kovetkez8k szerint:

Hatarid0s vétel eredménye: az T-1 munkanapi elszdamolod ar minusz a kotési arfolyam, ha elszamolé ar
nem all rendelkezésre, akkor az T-1 munkanapi prompt nettd piaci arfolyam minusz a koétési nettd
arfolyam pillanatnyi hozamgorbe alapjan kalkuldlt T-1 munkanapi jelenértéke.

Hatarid6s eladds eredménye: a kotési arfolyam minusz az T-1 munkanapi elszamolé ar, ha elszamolé
ar nem all rendelkezésre, akkor a kotési nettd arfolyam pillanatnyi hozamgérbe alapjan kalkulalt T-1
munkanapi jelenértéke minusz az T-1 munkanapi prompt nettd piaci arfolyam.

Hatarid0s eladassal fedezett részvények értékelése

A hatdrid6s eladdssal fedezett részvény Ulgyletek sordn a prompt vételi és a hataridGs eladasi ar
kozotti arfolyamnyereséget/veszteséget id6aranyosan lehet T-1 napi esedékességgel elszamolni.

Kiilfoldi futures ligyletek

A T nap végén meglévl nyitott kotésallomanyt az instrumentum vezet8 piacdnak szabalyai altal
meghatdrozott — T napi — hivatalos arfolyamon (elszamolé ar, zaré arfolyam, stb.) kell értékelni.
Amennyiben T napi ar nem all rendelkezésre, ugy a legutolsé arfolyamot kell alkalmazni.

A devizdban kifejezett értéket a bankkozi piacon T-1 napon érvényes zardar alapjan, ennek hianyaban
az MNB altal kdzzétett T napi deviza kozépértéken kell forintra atszamitani.

Kilfoldi t6zsdei opcids ligyletek

A T nap végén meglévl nyitott kotésallomanyt az instrumentum vezet6 piacanak szabalyai altal
meghatarozott — T napi — hivatalos arfolyamon (elszdamold ar, zaré arfolyam, stb.) kell értékelni.
Amennyiben T napi ar nem all rendelkezésre, ugy T-1 napi arfolyamot kell alkalmazni.

Ha az arfolyam T-1 napnal korabbi, akkor:

o az eurdpai opcid értékét a legutolso elérhetd arfolyam alapjan szamitott implikalt volatilitas
(implied volatility) felhasznalasaval a Black-Scholes modell szerint kell kiszamitani,

. az amerikai vételi opcié értéke az alaptermék T-1 napi prompt arfolyamanak és a kotési arnak
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a kulonbsége, feltéve, hogy a kiilonbozet pozitiv, ellenkez0 esetben az opcid értéke nulla,

. az amerikai eladasi opcid értéke a kotési arnak és az alaptermék T-1 napi prompt
arfolyamanak kiilonbsége, feltéve, hogy a killonbozet pozitiv, ellenkez8 esetben az opcid értéke nulla.

A devizdban kifejezett értéket a bankkozi piacon T-1 napon érvényes zardar alapjan, ennek hianyaban
az MNB altal kdzzétett T napi deviza kozépértéken kell forintra atszamitani.

Rovid (short) pozicidk értékelése

Alaptermékek (nem szarmaztatott termékek) short pozicidéjanak T napi értéke a kblcsonvett eszkoz T
napi értékének minusz egyszerese.

T6zsdén kiviili vallalatokban szerzett tulajdonrész értékelése

A tOzsdén kivili cégekben szerzett tulajdonrészt az ALTERA bekeriilési értéken tartja nyilvan, kivéve
abban az esetben, amennyiben mas értékelési moddszerek alapjan indokolhatdéan ettdl nagy
mértékben eltér a cégérték. llyen esetben eltér6 értékelési mddszer is alkalmazhato, a kimutatasba
feltlintetve az eltér6 szamitas mddjat és annak okat.

Ingatlanok értékelése

Az ingatlanok a mindenkori vasarlasi, az adasvételi szerz6désbe szerepl6 értéken kerilinek be a
portfélidba. Ertékcsokkenésiik évente a szamviteli térvény szerint keril elszdmolasra. Nyilvantartasi
értékiilk megvaltoztatasara értékbecslést kovetben az ALTERA Nyrt. konyvvizsgaldjanak
jovahagyasaval, a szamviteli torvény elGirasainak megfelel6en kerilhet sor.




