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A Deutsche Bank altal kibocsatott, értékesitett vagy mas moédon ahhoz kapcsolédé
Pénziigyi Eszk6zokre vonatkozé kockazati tényezék

Jelen nyilatkozat a Pénzlgyi EszkdzOk piacaira vonatkoz¢ iranyelv alapjan 6sszegzi a Deutsche
Bank AG (Deutsche Bank) altal kibocsatott, értékesitett vagy ahhoz mas modon kapcsolodo
Pénzlgyi Eszkozok (Pénziigyi Eszk6zOk) természetét és az azokkal Osszefliggé alapvetd
kockazatokat. Alabbi tajékoztatas célja valamely Pénzigyi Eszkdzbe torténd befektetéssel
oOsszefliiggésben felmerilé kilonb6zd kockazati tényezék ismertetése. Az adott Pénzigyi Eszkéz
kibocsatdja lehet a Deutsche Bank vagy azzal kapcsolatban nem allé6 harmadik fél ( Harmadik Fél)
és ebben az esetben a Deutsche Bank semmilyen felel6sséget nem vallal adott Pénzugyi
Eszkozokre vonatkozéan a Harmadik Fél altali kotelezettségszegéseért vagy mas modon tortéend
nem teljesitésért. Befektet6k adott Pénzlgyi Eszk6zdkbe csak az adott Pénzlgyi Eszkdzdkre
vonatkozé valamennyi kockazati tényezd gondos mérlegelését kdvetben fektessenek be. Ezen
tényez6k némelyike olyan el6re nem lathatd esemény, amely vagy bekdvetkezik, vagy nem, ezért
a Deutsche Banknak nem all médjaban ezen elére nem lathaté események bekdvetkezésének
valdszinliségérdl véleményt alkotni. Ezen tulmenden bizonyos Pénzlgyi Eszk6zdk kibocsatasara
vonatkozd piaci kockazatok értékelése szempontjabdl lényeges tényezdék ismertetése is alabb
talalhato.

Jelen nyilatkozat nem képes valamely Pénzlgyi Eszkdzbe tortéend befektetés valamennyi
kockazatat és egyéb lényeges szempontjait feltarni, és Deutsche Bank vagy adott Harmadik Fél
lehet, hogy a jelen nyilatkozatban kortl nem irt tényez6k miatt nem tud valamely Pénzulgyi
Eszk6zok vonatkozasaban, korilményektdl fliggben, fizetni, vagy teljesiteni, tovabba a Deutsche
Bank nem allitia, hogy a Pénzlgyi EszkdézOk tartdsanak vagy abba torténd befektetések
kockazataira vonatkozo alabbi nyilatkozatok minden szempontra kiterjednek. A leendé befekteték
olvassak el az adott Pénzligyi EszkdzOk ajanlattételi tajékoztatojaban szereplé részletes
tajékoztatast is, és a befektetési dontés meghozatala el6tt alakitsak ki sajat véleményuket.

Jelen kockazati tényez6k nem mindsiilnek befektetési tanacsadasnak, és nem értendék
befektetési tanacsadasként.

ADOTT PENZUGYI ESZKOzZ VASARLASA JELENTOS KOCKAZATTAL JARHAT ES
ELOFORDULHAT, HOGY CSAK AZ ADOTT PENZUGYI ESZKOZBE TORTENO BEFEKTETES
KOCKAZATAINAK ES FO SZEMPONTJAINAK ERTEKELESEHEZ SZUKSEGES MEGFELEL®
PENZUGYl ES UZLETI ISMERETEKKEL ES TAPASZTALATOKKAL RENDELKEZ®
BEFEKTETOK SZAMARA ALKALMAS. A BEFEKTETESI DONTES MEGHOZATALA ELOTT A
LEENDO BEFEKTETOK SAJAT PENZUGYI KORULMENYEIK ES BEFEKTETESI CELJAIK
TUKREBEN MERLEGELJEK KORULTEKINTOEN AZ ADOTT PENZUGYlI ESZKOKRE
VONATKOZO AJANLATTETELI TAJEKOZTATOBAN SZEREPLO TAJEKOZTATAST ES
KULONOSEN AZ ALABB ISMERTETETT SZEMPONTOKAT. JAVASOLJUK, HOGY A
LEENDO BEFEKTETOK INFORMALODJANAK A SZUKSEGESNEK TARTOTT MERTEKBEN
A DEUTSCHE BANKTOL VAGY BARMELY MAS KOZVETITOTOL FUGGETLENUL .

EGY VAGY TOBB MOGOTTES ESZKOZHOZ VAGY MAS TENYEZOKHOZ (MOGOTTES
ESZKOZ) KAPCSOLODO PENZUGYI ESZKOZBE TORTENO BEFEKTETES OLYAN
JELENTOS KOCKAZATOKKAL JARHAT, AMELY HAGYOMANYOS HITELVISZONYT
MEGTESTESITO ERTEKPAPIROKBA TORTENO BEFEKTETES SORAN NEM MERUL FEL,
IDE ERTVE TOBBEK KOZOTT AZ ALABBIAKBAN ISMERTETETT KOCKAZATOKAT. ADOTT
PENZUGYl ESZKOZOK VONATKOZASABAN TELJESITETT KIFIZETES(EK) OSSZEGE
KEVESEBB LEHET, MINT A BEFEKTETO ALTAL ADOTT PENZUGY! ESZKOZOKERT
BEFIZETETT OSSZEG, ES BIZONYOS ESETEKBEN AKAR NULLAS IS LEHET. ABBAN AZ
ESETBEN, HA ADOTT PENZUGYI ESZKOZOKET VISSZAVASAROLTAK, VAGY LEHIVTAK,
VAGY A MOGOTTES ESZKOZ KIADASAVAL MAS MODON ELEGITETTEK KI, A MOGOTTES
ESZKOZ ERTEKE ALACSONYABB LEHET, MINT AZ ADOTT PENZUGYI ESZKOZOKERT
BEFIZETETT OSSZEG, ES BIZONYOS ESETEKBEN AKAR NULLAS IS LEHET. BIZONYOS
PENZUGY! ESZKOzZOK JELENTOS MERTEKU KOCKAZATTAL JARHATNAK ES A
POTENCIALIS BEFEKTETOKNEK FEL KELL KESZULNIUK BEFEKTETESUK TELJES VAGY
RESZLEGES ELVESZTESERE.

el
A. A Kibocsato kockazati tényezéi
1. Deutsche Bank, mint kibocsaté vagy a tranzakciéban résztvevé masik fél
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Abban az esetben, amikor a Deutsche Bank az adott Pénzigyi Eszk6zok kibocsatéja vagy a
tranzakciéban részt vevdé masik fél, az ilyen Pénzlgyi Eszkdzokbe torténd befektetésnek az a
kockazata, hogy a Deutsche Bank nem tudja teljesiteni adott Pénzlgyi Eszk6zdkre valamely
hataridére vonatkozo kotelezettségeit.

A kockazat megbecslésének érdekében a leend6 befektet6k az ajanlattételi tajékoztatéban
szerepld, az adott Pénzligyi Eszkdzokre vonatkozo valamennyi informaciét vegyék figyelembe, és
kérjék ki sajat szakmai tanacsadojuk véleményét, ha azt sziikségesnek latjak.

Annak kockazatat, hogy a Deutsche Bank képes-e valamely Pénzlgyi Eszkdzre vonatkozo
kotelezettségét teljesiteni, fliggetlen hitelképességet vizsgalod irodak hitelképességi besorolasokkal
jelzik. A hitelmindsités nem minésul Pénzlgyi Eszk6zok vételére, eladasara vagy tartasara
vonatkozo6 javaslatnak, és azt a minésitést ado iroda barmikor felfiggesztheti, leronthatja, vagy
visszavonhatja. Valamely hitelmindsités felfiggesztése, lerontasa vagy visszavonasa kedvezétlen
hatast gyakorolhat néhany olyan Pénzigyi Eszkdz piaci arara, amelyek kibocsatdja a Deutsche
Bank.

A Deutsche Bankot a The McGraw-Hill Companies, Inc. egy részlege: a Standard & Poor's Ratings
Services ("S&P"), a Moody's Investors Service, Inc. ("Moody's") és a Fitch Ratings Limited
("Fitch", az S&P-vel és a Moody's-szal egylttesen a "Hitelmindsité Irodak") mindsitik. 2007.
szeptember 30-an a Hitelmindsité Irodak a Deutsche Bank révid és hosszu lejaratu hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirjaira a kdvetkezd hitelmingsitést adtak:

S&P: hosszu lejaratu minésités: [AA-]
révid lejaratu minésités: [A-1+]
kilatas: stabil

Moody's: hosszu lejaratu minésités: [Aa3]
révid lejaratu mindsités: [P-1]
kilatas: stabil

Fitch: hosszu lejaratu minésités: [AA-]
révid lejaratd mindsités: [F1+]
kilatas: [pozitiv]

Alarendelt kotelezettségek mindsitése

Barmely, a Deutsche Bank alarendelt kotelezettségét megtestesité Pénzigyi Eszk6z mindsitése a
fent meghatarozottaknal rosszabb lehet, mert a Deutsche Bank fizetésképtelensége vagy
felszamolasa esetén az ezekbdl a kotelezettségekbdl szarmazo koveteléseket a Deutsche Bank
azon hitelez8inek kdvetelései ala kell rendelni, amelyek nem alarendelt kotelezettségek.

Abban az esetben, amikor a Deutsche Bank az adott Pénzlgyi Eszkézok kibocsatdja vagy a
tranzakciéban részt vevd masik fél, a Pénzugyi Eszkdzok értékét varhatéan - részben -
befolyasolja az, hogy a befekteték altalanos megitélése alapjan milyen a Deutsche Bank
hitelképessége. A Deutsche Bank hitelképességének romlasa ezen Pénzlgyi Eszk6zok értekének
csOkkenéséhez vezethet. Ha a Deutsche Bank ellen csédeljaras indul, ezen Pénzlgyi Eszk6zok
tulajdonosanak, vagy a tranzakcioban résztvevd masik félnek fizetett hozam korlatozott lehet, és
barmely kdvetelés beszedése valoszinileg jelentés késedelemmel torténik majd.

el
2. Harmadik fél, mint kibocsaté vagy a tranzakcioban résztvevé masik fél

Abban az esetben, amikor a Harmadik Fél az adott Pénzligyi Eszk6zdk kibocsatéja vagy a
tranzakciéban részt vevdé masik fél, az ilyen Pénzlgyi Eszkdzokbe torténd befektetésnek az a
kockazata, hogy a Harmadik Fél nem tudja teljesiteni adott Pénzlgyi EszkdzOkre valamely
hataridére vonatkozo kotelezettségeit.

A kockazat megbecslésének érdekében a leendd befektetbk az ajanlattételi tajekoztatéban
szerepld, az adott Pénzligyi Eszkdzokre vonatkozo valamennyi informaciét vegyék figyelembe, és
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kérjék ki sajat szakmai tanacsadojuk véleményét, ha azt szikségesnek latjak. A Deutsche Bank
semmilyen kotelezettséget vagy felelésséget nem vallal valamely Harmadik Fél vonatkozasaban,
és nem tesz nyilatkozatot, nem vallal garanciat, vagy mas médon nem garantalja valamely
Harmadik Fél az altala kibocsatott Pénzligyi Eszkdzdkre vonatkozé kotelezettségeinek teljesitését,
vagy arra vonatkozo képességét.

Arra az esetre, amikor a Harmadik Fél kdtelezettségei alarendeltek, az "Alarendelt kotelezettségek
mindsitése" bekezdésben korulirt megfontolasok vonatkoznak.

Ha a Harmadik Fél az adott Pénzigyi Eszkdzdk kibocsatodja, vagy a tranzakcidban részt vevd
masik fél, a Pénzlgyi Eszkdzok értékét varatéan - részben - befolyasolja az, hogy a befektetdk
altalanos megitélése alapjan milyen a Harmadik Fél hitelképessége. A Harmadik Fél
hitelképességének romlasa ezen Pénzigyi Eszkdzok értékének csokkenéséhez vezethet. Ha a
Harmadik Fél ellen csdédeljaras indul, ezen Pénzigyi Eszkdzok tulajdonosanak, vagy a
tranzakciéban résztvevé masik félnek fizetett hozam korlatozott lehet, és barmely kovetelés
beszedése valdszinlileg jelentds késedelemmel torténik majd.

B. A Pénziigyi Eszk6z0kre vonatkozo6 altalanos kockazati tényezék
1. Az elszamolas el6tt nincs kifizetés vagy teljesités

Leendd befekteték vegyék figyelembe, hogy abban az esetben, ha a Pénzigyi Eszkdzok
futamideje alatt nincs id6szakos kamatfizetés, vagy mas teljesités, ha a Pénzlgyi Eszkdzok
formaja értékpapir vagy mas modon forgalomképesek, a Pénzlgyi Eszkdézok elszamolasat
megel6z6en a befekteté szamara elérheté egyetlen lehetséges hozam a Pénzugyi Eszk6zdk
masodlagos piacan torténd értékesités lehet. Azonban a befekteték erre vonatkozdéan vegyék
figyelembe alabb, a "D. Piaci Tényezsk" fejezetben részletezett, a "Piaci Erték" és "Eléfordulhat,
hogy a Pénzligyi Eszkdzdk nem likvidek" fejezetekben korulirt kockazati tényezéket.

2. Lejarat el6tti felmondas rendkiviili okok, torvénytelenség és vis major miatt

Ha valamely Pénzlgyi Eszk6zdk szerz6déses feltételei ugy rendelkeznek, ha a Deutsche Bank,
vagy kortlményektdl fliggéen adott Harmadik Fél ugy dont, hogy rajta kivul all6 okok miatt adott
Pénzugyi Eszkd6zokre vonatkozo kotelezettségének teljesitése valamely oknal fogva részben vagy
egészben torvénytelenné, vagy Kkivitelezhetetlenné valt, vagy a Deutsche Bank, vagy
koralmeényektdl figgdéen adott Harmadik Fél ugy dont, hogy rajta kivil allé okok miatt szamara
tobbé mar nem tdérvényes vagy kivitelezhetd adott Pénzlgyi Eszkdzokre vonatkozo fedezési
megallapodasait valamely oknal fogva fenntartani, a Deutsche Bank, vagy kortlményektél figgéen
adott Harmadik Fél sajat belatasa szerint, és kotelezettség nélkil a Pénzugyi Eszkozre vonatkozé
szerz6dést a futamid6 lejarata el6tt felmondhatja. Leendd vasarlok tanulmanyozzak at adott
Pénzigyi Eszkdz szerz6déses feltételeit, hogy megbizonyosodjanak arrdl, hogy ezek a
rendelkezések adott Pénzlgyi Eszkdzdkre vonatkoznak-e, és milyen mértékben, és az ilyen
felmondas milyen kévetkezményekkel jar, beleértve, hogy ennek eredményeképp milyen dsszeget
kell fizetni, ha egyaltalan kell.

3. Piacot megzavaré események, pénziigyi eszk6zok kiigazitasa és lejarat el6tti felmondasa

Ha valamely Pénzuigyi Eszkdzdkre vonatkozd szerzédéses feltételek ugy rendelkeznek, adott
Opcids elszamold hatarozhat ugy, hogy adott idében a piacot megzavaré esemény kdvetkezett be
vagy all fenn. Egy ilyen dontés az adott MOoOgottes eszkdz értékelésének késedelmét
eredményezheti, amely befolyasolhatja adott Pénzligyi Eszkozok értékét és/vagy késleltetheti
adott Pénzigyi Eszk6zok tekintetében az elszamolast.

Tovabba, ha valamely Pénzigyi EszkdzOok szerz6déses feltételei ugy rendelkeznek, az Opcids
elszamolé mdédosithatja ezeket a szerz6déses feltételeket, gy, hogy azok igazodjanak a Mogottes
eszkozre vonatkozo kiigazitasokhoz, vagy eseményekhez, beleértve, de nem korlatozva adott
Mogottes eszkdz utddjanak, vagy kortlményektél fliggben a kibocsatdjanak vagy szponzoranak a
meghatarozasat. Tovabba, bizonyos koérulmények kézott a Deutsche Bank, vagy kérilményektol
figgbéen, adott Harmadik Fél egy ilyen eseményt kovetéen adott Pénzigyi Eszkdzre vonatkozo
szerz6dést a futamidé lejarata elétt felmondhatja.
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Leendd vasarlok tanulmanyozzak at adott Pénzligyi Eszkdz szerz6déses feltételeit, hogy
megbizonyosodjanak arrél, hogy ezek a rendelkezések adott Pénzligyi Eszkézdkre vonatkoznak-e,
és milyen mértékben, és, hogy mibdl all adott kiigazitas vagy esemény.

el
4, Adoézas

A Pénzugyi Eszk6zok leend6 vasarloi, vagy eladoi legyenek tisztaban azzal, hogy annak az
orszagnak a jogszabalyai és gyakorlata alapjan, amelybe adott Pénzlgyi Eszkdzoket utaljak,
elképzelhetd, hogy adot vagy mas illetéket kell fizetnilk.

A Pénzlgyi Eszk6zok tekintetében barmely 0sszeg kifizetése és/vagy teljesitése adott Pénziligyi
Eszk6zok szerz6déses feltételeinek rendelkezései alapjan bizonyos adok, illetékek és/vagy
koltségek medgfizetésének feltételéhez kothetd. Deutsche Bank, vagy koérulményektdl fliggben
adott Harmadik Fél jogosult, de nem kotelezett adott Pénzlgyi Eszkdzdk alapjan kifizetend6
Osszegekbdl az adodk, illetékek, koltségek, levonasok vagy egyéb kifizetendé &6sszegek
elszamolasahoz szikséges dsszeget, vagy annak egy részét visszatartani, vagy levonni.

Leendd vasarldk tanulmanyozzak at adott Pénzlgyi Eszk6zok szerzddéses feltételeit, hogy
megbizonyosodjanak arrdl, hogy ezek a rendelkezések adott Pénzligyi Eszkdzokre vonatkoznak-e
és ha igen, milyen mértékben.

Azon leend6 vasarldk, akiknek kétségei vannak addfizetési kotelezettségiikkel kapcsolatban,
kérjék ki sajat fuggetlen adétanacsadojuk véleményét. Tovabba, a potencialis vasarlok legyenek
tisztaban azzal, hogy az addézasi szabalyozasok és a vonatkoz6é adodhatdésaghoz benyujtandd
kérelmek id6rél idére valtozhatnak. Ennek megfeleléen nem lehet pontosan el6rejelezni, hogy
adott idépontban milyen addzasi szabalyok lesznek érvényben.

el
5. Lehivasi értesit6 és igazolasok

Ha valamely Pénzugyi Eszkdzok lehivasi értesité megkuldésére vonatkozo rendelkezések hatalya
ala tartoznak, és a meghatarozott fél, vagy felek ezt az értesitét adott Pénzligyi Eszkdzdok
szerz6déses feltételeiben megadott legvégsé hataridét kdvetben kapjak kézhez, el6fordulhat, hogy
azt egy késoébbi idépontig nem tekintik megfeleléen teljesitettnek. Az ilyen vélt késedelem a
készpénzben elszamolt Pénzugyi EszkdézOk esetében csdkkentheti vagy ndvelheti az
elszamolaskor fizetend6 készpénz dsszegét, ahhoz az 6sszeghez képest, amit késedelem nélkul
fizettek volna ki.

Azon Pénzlgyi Eszkdzok esetében, amelyek csak egy napon, vagy csak a lehivasi idészak alatt
hivhatok le, és automatikus lehivasukat nem kérték, a lehivasi értesitd, ha azt az adott Pénzlgyi
Eszk6zok szerz8déses feltételeiben megadott legvégsé hataridét kdévetben kuldik meg,
érvénytelen lesz.

A Pénzlgyi Eszkdzok forgalomba hozatalara vonatkozo szerzédéses feltételekben meghatarozott
igazolasok megkuldésének elmulasztasa adott Pénzigyi Eszk6zdkre kaphato kifizetések vagy mas
teljesitések elvesztését eredményezheti. Leend6 befekteték tanulmanyozzak at adott Pénzugyi
Eszk6zok szerzddéses feltételeit, hogy megbizonyosodjanak arrél, hogy ezek a rendelkezések
adott Pénzigyi Eszk6zdkre vonatkoznak-e, és milyen mértékben.

Azon Pénziigyi Eszk6zok, amelyeket nem a vonatkozé szerzédéses feltételekben
rogzitetteknek megfeleléen hivnak le, elértéktelenedve jarnak le. Leendd befekteték
tanulmanyozzak at adott Pénziigyi Eszko0zok szerzédéses feltételeit, hogy
megbizonyosodjanak arrél, hogy a Pénziigyi Eszk6zokre vonatkozik-e az automatikus
lehivas, és hogy mikor és hogyan lehet érvényes lehivasi értesitét kiildeni.

el
6. Id6beli kiilonbség a lehivast kovetéen

Abban az esetben, amikor a Pénzlgyi Eszkdzok készpénzben kertilnek lehivasra és elszamolasra,
a lehivasukkor idébeli kulénbség jelentkezhet a lehivas ideje és a kozott az idd kozott, amikor a
lehivasra alkalmazandd készpénz Osszegét megallapitjak. A lehivas ideje és a készpénzdsszeg
megallapitasanak ideje kozotti idébeli késedelmet adott Pénzligyi Eszkdzok szerz8déses feltételei
tartalmazzak. Ez a késedelem azonban jelentésen meghosszabbodhat, kildndsen a készpénzben
elszamolandd Pénzugyi Eszkozok lehivasanak késedelme esetén, ha az a napi maximalis
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érvényesitési limitekbdl adddik, vagy abbdl, hogy az opcios elszamolé ugy doént, hogy adott
idépontban a piacot megzavaré esemény kdvetkezett be. Az alkalmazand6 készpénz 6sszege
csOkkentheti, vagy ndvelheti az elszamolaskor fizetendd készpénz dsszegét ahhoz az dsszeghez
képest, amit késedelem nélkil fizettek volna ki.

Leendd vasarloknak érdemes attanulmanyozni az adott Pénzlgyi Eszkdzok szerz6déses feltételeit,
hogy megbizonyosodjanak arrdl, hogy ezek a rendelkezések adott Pénzlgyi Eszkdzdkre
vonatkoznak-e, és ha igen, milyen mértékben.

el
7. Erésen volatilis piac

A Pénzigyi Eszkdzok kapcsolodhatnak olyan tézsdetermék-szerz6dések és szarmazékos
eszkdzok arfolyamaihoz, beleértve a hataridés és opcids ugyleteket, amelyek erésen volatilisek
(valtozékony). Az olyan t6zsdei (futures) és tézsdén kivili (forward) hataridés kotések, valamint
egyeéb szarmazékos kotések arfolyamainak mozgasat, amelyekhez a Pénzugyi Eszk6zdk
kapcsolédhatnak, tdbbek kdzoétt befolyasoljak a kamatlabak, a kereslet és kinalat viszonyanak
valtozasa, kereskedelem, fiskdlis, monetaris és devizagazdalkodasi programok valamint
kormanyzati iranyelvek, nemzeti és nemzetkdzi politikai és gazdasagi események, valamint
iranyelvek. Tovabba, a kormanyok idérél idére bizonyos piacokon koézvetlenll vagy koézvetve, és
szabalyozasokon keresztul kézbeavatkoznak;kilénésen a deviza- és kamatlab hataridds és opcios
piacokon. Az ilyen beavatkozassal gyakran az arfolyamok kézvetlen befolyasolasa a szandék, és
ez, egyeb tényezbkkel egyutt, azt eredményezheti, hogy, tébbek k6zott a kamatlabak ingadozasa
miatt, ezek a piacok gyorsan ugyanabba az iranyba mozdulnak el. Barmely ilyen beavatkozas
kedvezbtlen hatast gyakorolhat bizonyos Pénzigyi Eszkdzok értékére.

el
8. Jutalék

Miel6tt a befekteté Pénzigyi Eszkozt vasarolna, tajékozodjon azokrdl a jutalékokrél és egyéb
koltségekrdl, amelyeket a Pénzlgyi Eszkdzzel dsszefiggésben kell megdfizetnie. Ha valamely
koltség nem pénzben kifejezett (hanem pl. a szerz6déses érték szazalékaban), kérien megfeleld
peldakkal ellatott vilagos, irasos magyarazatot, hogy meg tudja hatarozni, adott kdltség pénzben
kifejezve mit jelenthet. Ha a t6ézsdei hataridds ugyletek esetében a jutalék terhelése szazalékos
alapon torténik, akkor az altalaban a szerz6dés Osszértékének a szazaléka lesz, nem pedig
egyszerlien valamely indulo kifizetés szazaléka.

el
C. Termék-specifikus kockazati tényezék

A kulénb6z6 Pénzigyi Eszkdzok kulonbdzé meértékl kockazatnak vannak kitéve, ezért a
potencialis befektetk vegyeék figyelembe a kdvetkez6ket, amikor arrél déntenek, hogy valamely
Pénzugyi Eszkdzzel kereskedjenek-e vagy megvasaroljak-e azt.

Barmely Pénzigyi Eszkdzbe torténd befektetés kockazattal jar. Ezek a kockazatok magukban
foglalhatjak tdbbek ko6zott a részvénypiaci, kétvénypiaci, a devizaarfolyam-, kamatlab-, és piaci
volatilitas kockazatat, valamint a politikai és szabalyozasi kockazatokat vagy ezeknek és egyéb
mas kockazatoknak valamely kombinacidjat. Ezek kdzil néhany kockazatot alabb ismertetlink.

Leendd vasarldk rendelkezzenek tapasztalattal az olyan eszkdzdkre vonatkozd tranzakcidkban,
mint amilyen az adott Pénzlgyi Eszk6z, valamint a Pénzigyi Eszk6zok Mogottes eszkdze. A
leend6 vasarloknak meg kell értenitk adott Pénzigyi Eszkdzbe tértéend befektetéssel 6sszefliggd
kockazatokat, és befektetési dontést csak azutan hozzanak, hogy jogi-, adé-, szamviteli- és egyéb
tanacsadoikkal koriltekintéen mérlegelték (a) sajat pénziigyi, addzasi és egyéb korllményeik
tikrében adott Pénzligyi Eszkdzokbe torténé befektetés alkalmassagat, (b) az adott Pénzligyi
Eszkdz ajanlattételi tajékoztatdjaban szereplé informaciét, valamint (c) a vonatkozé Mogottes
eszkozt.

A Pénzigyi Eszkdzok értéke csokkenhet, és ha a Pénzlgyi Eszkdz tékebiztositott, befektetok
vegyeék figyelembe, hogy barmekkora 6sszeget is fektettek be a Pénzugyi Eszkozbe, a lejaratkori
kifizetés 0sszege soha sem lesz kevesebb a meghatarozott minimalis 6sszegnél.

Valamely Pénzugyi Eszk6zdkbe tortend befektetést csak a vonatkozé Mogottes eszkdz értékében
és/vagy Osszetételében és/vagy szamitasmodjaban bekdvetkez8 potencialis jévébeni valtozasok
iranyanak, idejének és nagysaganak megbecslését kdvetben hozzanak, mivel ezen befektetések
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hozama tobbek kozott az ilyen valtozasoktol figg. Egy Pénzigyi Eszkdz befektetéjének altalaban
megfeleléen kell megbecsulnie a vonatkozé Mogottes eszkdz anticipalt értékvaltozasanak iranyat,
idejét és nagysagat. Egy Pénzigyi Eszkdz tekintetében egyszerre egynél tdbb kockazati tényezd
is kifejtheti hatasat, ugy, hogy egy adott kockazati tényez6 hatasat akar nem is lehet el6re jelezni.
Tovabba, egynél tdbb kockazati tényez6 olyan halmozott hatast gyakorolhat, amit nem lehet elére
jelezni. Nem lehet biztosan meghatarozni, hogy a Pénzugyi Eszkdz értékére valamely kockazati
tényez6k kombinacioja milyen hatast fog gyakorolni.

A Mogottes eszkdzhdz kotott Pénzigyi Eszkdzok a vonatkozd Mogottes eszkdz gazdasagi
teljesitményéhez kotott befektetést testesitenek meg, ezért a leendd befektetdk vegyék figyelembe,
hogy ezen Pénzlgyi Eszk6zokbe torténd befektetésik hozama (ha egyaltalan lesz) a Mogottes
eszkdz teljesitményétdl fligg. A potencialis befekteték azt is vegyék figyelembe, hogy amig ezen
Pénzlgyi eszkdzok piaci értéke a Mogottes eszkdzhoz kotott, és azt a Mogottes eszkdz
(kedvezden vagy kedvezétlenll) befolyasolja, az eszk6z valamely valtozasa lehet, hogy nem lesz
oOsszehasonlithatd és esetleg aranytalan lehet. Lehetetlen el6re jelezni, hogy a vonatkozé
Mogottes eszkdz szintje idével hogyan fog valtozni. A vonatkozé Mogoéttes eszkdzbe torténd
kozvetlen befektetéssel szemben ezek a Pénzigyi eszkdézOk az adott Pénzlgyi Eszkdz
tekintetében adott 6sszeg(ek) meghatarozott, vagy meghatarozhaté idépont(ok)ban torténd
kifizetésére vagy korilményektdl fliggéen teljesitésre vonatkozd jogot testesitenek meg, ez
magaban foglalhat idészakos kamatfizetéseket (ha err6l a Pénzugyi EszkdzOk szerzédéses
feltételei igy rendelkeznek), melyeket részben vagy telies egészében a vonatkozé Mogottes
eszkdz teljesitményének flggvényeként allapithatnak meg. Az alkalmazandé szerz6déses
feltételek rendelkeznek az adott Pénzugyi Eszkdéz tekintetében a meghatarozott vagy
meghatarozhaté idépont(ok)ban kifizetendd, vagy kortilményektél figgden, teljesitendd dsszeg(ek)
meghatarozasardl, beleértve valamennyi id6szakos kamatfizetést.

A MOGOTTES ESZKOZHOZ KOTOTT PENZUGY! ESZKOZOK LEENDO BEFEKTETOI A
PENZUGY! ESZKOZOK VETELERE VONATKOZO DONTESEIK MEGHOZATALA ELOTT
OLVASSAK AT A VONATKOZO PENZUGYI ESZKOZOK SZERZODESES FELTETELEIT, HOGY
MEGTUDJAK, MI A VONATKOZO MOGOTTES ESzKOZ, ES HA VALAMELY OSSZEG
KIFIZETENDO, ES/VAGY KORULMENYEKTOL FUGGOEN TELJESITENDO, AKKOR A
KIFIZETENDO ES/VAGY, KORULMENYEKTOL FUGGOEN TELJESITENDO OSSZEGE(KE)T
HOGYAN ALLAPITJAK MEG.

A Pénzlgyi Eszkdzok egyedlli hozama lehet, hogy csak a lehivaskor vagy bevaltaskor fizetend6
vagy egyéb modon esedékes 6sszegek és iddszakos kamatfizetések lehetséges kifizetése, vagy
korulmeényektdl fliggden teljesitése, ezért a leendd vasarlok olvassak at az adott Pénzugyi
Eszk6zok szerz6déses feltételeit, hogy megtudjak, mely 0Osszeg(ek) fizetenddk és/vagy
teljesitenddk, milyen kérilmények kdzott és mikor.

Deutsche Bank, vagy koérlilményektdl fliggéen adott Harmadik Fél ugyanahhoz a Mogottes
eszkdzhodz kotott Pénzigyi Eszkdzoket tobbszor is forgalomba hozhat. Azonban nem garantalhato,
hogy a Deutsche Bank, vagy korulményektél fuggéen adott Harmadik Fél ehhez a Mogottes
eszkdzhodz kotott Pénziigyi Eszkdzoket tobbszdr is forgalomba fog hozni. Egy adott idében jelentds
szamu Pénzigyi Eszkdz lehet forgalomban.

A Pénziigyi Eszko6zoket tobbek kozott, torzsrészvényekhez, indexekhez, devizakhoz,
meghatarozott szervezetek hiteleihez, szarmazékos eszk6z6khoz, arukhoz és/vagy arukra
sz0616 tézsdei hataridos ligyletekhez, magantéke-befektetésekhez (private equity), vagy nem
likvid eszk6zokhoz és ingatlanokhoz, rossz hitelképességii értékpapirokhoz, bajba jutott
értékpapirokhoz, feltorekvé vagy fejlédé piacokon torténé befektetésekhez, és/vagy alap
részjegyekhez, beleértve a kockazati alapokat kothetok.

T6rzsrészvényekhez kétott Pénziigyi Eszkbzbk

A torzsrészvényekhez vagy tdrzsrészvény-kosarhoz kotott Pénziigyi Eszkdzok esetében, a
Pénzigyi Eszk6zok vonatkozasaban a meghatarozott, vagy meghatarozhaté idépont(ok)ban a
befekteték részére adott szamu térzsrészvény leszallitasaval fizikai teljesesités torténik, és/vagy a
teljesités a vonatkozo toérzsrészvény adott idépont- vagy idépontok beli értékének mas idépont-
vagy id6épontokbeli értékéhez viszonyitott értéke alapjan meghatarozott 6sszeg kifizetése. Ennek
megfeleléen az ilyen Pénzlgyi Eszkdzokbe torténd befektetés a vonatkozd torzsrészvénybe
torténd kozvetlen befektetés kockazatahoz hasonld piaci kockazatokkal jarhat, ezért a befekteték
ennek megfeleléen kérjenek tanacsot. Ezen Pénzigyi Eszkozokre fizetendé kamat (ha egyaltalan
torténik kamatfizetés) kiszamitasa egy vagy tobb térzsrészvény adott idépont- vagy idépontokbeli
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értékének mas idépont- vagy idépontokbeli értékéhez viszonyitott értéke vagy a torzsrészvény
vonatkozasaban kifizetett osztalékok alapjan térténhet.

Ezen Pénzlgyi Eszk6zdk tekintetében a vonatkozé térzsrészvények egy kibocsatoja sem mikodik
kézre a vonatkozé Pénzlugyi Eszkdzok ajanlattételi tajékoztatojanak, vagy szerzdédéses
feltételeinek az el6készitésében, és a Deutsche Bank semmilyen médon nem vizsgalja az azokban
szerepl6, az adott kibocsatéval kapcsolatos informaciot, vagy azokat a dokumentumokat,
amelyekbél ezek az informaciok szarmaznak. Kovetkezésképpen, nem garantalhaté az adott
Pénzugyi Eszkdzok kibocsatasat megel6zéen felmerild valamennyi, a vonatkozé térzsrészvények
kereskedési arat befolyasold esemény (beleértve azokat az eseményeket, amelyek a Deutsche
Bank altal az adott Pénzlgyi Eszkdzok ajanlattételi tajekoztatdjanak dsszeallitasahoz felhasznalt,
nyilvanosan elérhetd dokumentumok pontossagat vagy teljességét befolyasolhatjak)
nyilvanossagra kerllése. Az ilyen események utdlagos nyilvanossaga hozatala, vagy a
torzsrészvények kibocsatojat érint6 jelentds jovdbeni események nyilvanossagra hozatala, vagy a
nyilvanossagra hozatalanak elmulasztasa befolyasolhatja a Pénzigyi Eszk&ézok kereskedési
arfolyamat, vagy értékeét.

Amennyiben az adott Pénzlgyi Eszkd6zOk szerz6déses feltételei masképp nem rendelkeznek, a
Pénzigyi Eszk6zdk tulajdonosai a Pénzigyi Eszk6zOkhéz kapcsoldédd torzsrészvények
tekintetében nem rendelkeznek szavazati joggal, vagy osztalékjoggal, sem forgalmazasi joggal
vagy mas egyéb jogokkal.

Indexekhez kétott Pénziigyi Eszk6z6k

Az indexekhez, vagy indexkosarhoz kotott Pénzigyi Eszkézok esetében, a Pénzigyi Eszkdzok
vonatkozasaban a meghatarozott, vagy meghatarozhato idépont(ok)ban a befekteték részére az
index vagy indexek adott id6pont- vagy id8pontokbeli értekének mas idépont- vagy idépontokbeli
értékéhez viszonyitott értéke alapjan meghatarozott 6sszeg kifizetése, és/vagy az adott indexhez
vagy indexekhez kotott eszkozok fizikai leszallitasa torténik. Ezen Pénzlgyi Eszkdzokre fizetendd
kamat (ha egyaltalan torténik kamatfizetés) kiszamitasa egy vagy tdébb vonatkozé index adott
idépont- vagy id6pontokbeli értékének mas id6pont- vagy idépontokbeli értékéhez viszonyitott
értéke alapjan torténhet.

Devizakhoz kététt Pénziigyi Eszkbzbk

Az egy vagy tobb devizahoz kotott Pénzigyi Eszkdzok esetében, a Pénzigyi Eszkdzok
vonatkozasaban a meghatarozott, vagy meghatarozhaté idépont(ok)ban a befektetdk részére a
vonatkoz6 devizak adott id6pont- vagy id6pontokbeli értékének mas idépont- vagy idépontokbeli
értékéhez viszonyitott értéke alapjan meghatarozott 6sszeg kifizetése torténik. Ezen Pénzugyi
Eszkozokre fizetendd kamat (ha egyaltalan torténik kamatfizetés) kiszamitasa egy vagy tébb
vonatkoz6 deviza adott id6pont- vagy idépontokbeli értékének mas id6pont- vagy idépontokbeli
értékéhez viszonyitott értéke alapjan térténhet.

A napi devizakereskedelem soran a Deutsche Bank és/vagy fiokvallalatai és/vagy valamely
harmadik fél kothetnek olyan Ugyleteket, amely befolyasolhatjak a devizaarfolyamokat. Ez
visszahathat a vonatkoz6 devizahoz kotott Pénzuigyi Eszk6zok értékére, és a Pénzigyi Eszkdzok
bizonyos tartalékképzését eredményezheti.

A vonatkozé devizdk (a devizakosar egy vagy tobb devizaja) arfolyamainak ingadozasai
befolyasoljak az adott devizahoz vagy devizakhoz kotott Pénzigyi Eszk6zok értékét. Tovabba, az
ilyen Pénzugyi Eszk6zokbdl, vagy azok eladasabdl szarmazoé nyereségeiket vagy veszteségeiket
sajat orszaguk pénznemébe atvaltani szandékozé befektetbket érinthetik a sajat belfoldi
pénznemilk és a vonatkozé deviza (a devizakosar egy vagy tobb devizaja) arfolyamainak
ingadozasai. A devizaarfolyamokat, fuggetlenil mas piaci eréktél, befolyasolhatjak 6sszetett
politikai és gazdasagi tényezoék, beleértve a deviza (a devizakosar egy vagy tobb devizaja)
rogzitésére vagy tamogatasara iranyuld kormanyzati intézkedéseket. A devizahoz vagy
devizakhoz kotott Pénzigyi Eszk6zok vasarldi azt kockaztatjak, hogy akar a teljes befektetésiket
elveszitik, ha a vonatkozé deviza (a devizakosar egy vagy tébb devizaja) arfolyamai nem a vart
iranyba mozognak.

Ha adott devizakhoz, vagy adott devizaindexekhez kapcsolodo tovabbi Pénzigyi Eszk6zok, vagy
opcidk kerulnek utdlag kibocsatasra, a piacon megnodvekszik az ezekhez a devizakhoz vagy
devizaindexekhez kapcsolodd Pénzlgyi Eszkdzok vagy értelemszerlien opcidk kinalata, aminek
eredményeképp a Pénzugyi Eszkdzok aktualis masodlagos piaci kereskedési arfolyama jelentds
mértékben eshet.
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Meghatarozott szervezetek hiteleihez kétott Pénziigyi Eszk6z6k

A Pénzlgyi Eszkdzoket egy vagy tobb meghatarozott szervezet hiteleihez lehet kétni és a
Pénzigyi Eszk6zok szerz6déses feltételeiben meghatarozott bizonyos  koéraimények
bekovetkezése esetén a Deutsche Bank, vagy korilményektdl fliggéen a vonatkozé Harmadik Fél
adott Pénzugyi Eszkdzok tekintetében fennalld fizetési kotelezettségének helyébe mas dsszegek
fizetésének kotelezettsége lép, amely 0sszeg szamitasa a meghatarozott szervezetek kozul egy
vagy tobb meghatarozott szervezethez kacsolddd kotelezettség értéke és/vagy valamely ilyen
kotelezettség teljesitésének kotelezettsége alapjan torténik. Tovabba, valamely ilyen kordimény
megtorténtének idépontjaban, vagy azt megel6zden, a kamatozé Pénzlgyi Eszkdzok elveszithetik
kamatozé jelleglket.

Szarmazékos eszk6zbkhdz kétott Pénziigyi Eszkbzbk

Bocsathatnak ki, vagy masmodon jegyezhetnek olyan Pénzlgyi Eszkdzoket, amelyek hozama
olyan szarmazékos eszk6zokhoz (melyek dsszetettek lehetnek) kotott, amelyek adott értékpapirok,
aruk, devizak, kamatlabak, indexek vagy piacok befektetési teljesitményét igyekszenek
tékeattételesen vagy tékeattétel nélkil moédositani vagy utanozni. Az ilyen Pénzlgyi Eszk6zdkhoz
kotott Mogottes eszkdzok altalaban a masik fél nem teljesitési kockazatat hordozzak magukban,
és lehet, hogy nem a varakozasoknak megfelel6en teljesitenek, ezért nagyobb értékveszteséget
vagy -noévekedést eredményezhetnek. Az ilyen Pénzigyi Eszkdzok olyan kockazatoknak vannak
kitéve, amelyek eredményképp a Mogottes eszkdzok értékiket részben, vagy akar teljes
egészében is elveszithetik, igy kedvezétlen hatast gyakorolva a Pénzligyi Eszk6zok értékére. Ez a
kockazat magaban foglalhatja a kamatlabkockazatot és hitelkockazatot, volatilitast, a vilag- és helyi
piac arfolyam- és keresletkockazatat, vagy altalanos gazdasagi tényez6k és tevékenység
kockazatat. A Mogottes szarmazékos eszkdz rendelkezhet olyan nagyon magas tékeattétellel,
amely jelentdsen feler@siti a piaci mozgasokat, ami azt is jelentheti, hogy a veszteségek akar a
vonatkozd szarmazékos eszkdz értekét is meghaladhatjak, ezzel teljes veszteséget
eredményezvén.

A szarmazékos eszkdézOk néhany piaca "over-the-counter" (t6zsdén kivuli) vagy "interdealer"
(értékpapir-kereskeddk kozotti) piac, mely illikvid lehet, vagy az eladasi és vételi arfolyamok kézott
esetenként nagyobb a kulénbség, mint a t6zsdén forgalmazott szarmazékos eszkdzok esetében.
Ezen piacok résztvevdi jellemezden nem esnek at hitelminésitésen, és nem alanyai a szabalyozo
felugyeletnek, mint a "t6zsdei-alapon mikddd" piacok tagjai. Ez az ilyen szarmazékos
eszkdzOkhoz kotoétt Pénzigyi Eszk6zok befektetdit annak a kockazatnak teszi ki, hogy valamely
masik fél nem a szerzédéses feltételeinek megfeleléen rendezi a tranzakcidt, mert a masik félnek
hitel vagy likviditasi problémai vannak, vagy, mert az mas oknal fogva nem teljesit. A késedelmes
elszamolas a vonatkoz6 szarmazékos eszkdz szerzddés szerzédéses feltételeinek vitatdsabdl
(akar johiszem( akar nem) is eredhet, mivel szemben a "t6zsdei-alapon mikddd" piacokkal
ezeken a piacokon nincsenek érvényben a piaci résztvevék vitainak gyors rendezését szolgald
elfogadott szabalyok és folyamatok. Ezek a tényez6k a Pénzigyi Eszkdzok értékének
csOkkenését eredményezhetik. A "masik fél nem teljesitésének kockazata" ("counterparty risk") az
Osszes t6zsdén kivali vagy bilateralis swap Uugyletben jelen van, és a hosszabb lejaratu
szerz6dések esetében nagyobb hangsulyt kap, hiszen varatlan események befolyasolhatjak az
elszamolast, vagy akar meg is hiusithatjak azt. A tézsdén kiviul forgalmazott szarmazékos
eszkdzok tranzakciodinak értékelése nagyobb bizonytalansagnak és valtozékonysagnak kitett, mint
a tézsdén forgalmazott szarmazékos eszkozok, és az egyik fél altal adott értékelések
kulénbbézhetnek a masik fél értékeléseitdl, vagy a vonatkozé tranzakcio elszamolasakori értékétél.
Bizonyos feltételek mellett a tézsdén kivil forgalmazott szarmazékos Utgyletek értékére nem lehet
tézsdei arfolyamot kapni.

Arukhoz és/vagy arukra sz6l6 tézsdei hatéaridds tigyletekhez kotétt Pénziigyi Eszkézék

Az aruhoz vagy arukosarhoz, vagy arukra szolo tézsdei hataridés Ugyletekhez kotott Pénzigyi
Eszk6zok esetében, a Pénzligyi Eszkdzdk vonatkozasaban a meghatarozott, vagy
meghatarozhatd idépont(ok)ban a befekteték részére a vonatkozé aruk vagy arukra szold tézsdei
hataridés Ugyletek adott id6pont- vagy idépontokbeli értékének mas idépont- vagy idépontokbeli
értékéhez viszonyitott értéke alapjan meghatarozott 6sszeg kifizetése torténik. Ezen Pénzugyi
Eszkdzokre fizetendd kamat (ha egyaltalan torténik kamatfizetés) kiszamitasa egy vagy tébb aru
adott idépont- vagy id6pontokbeli értékének mas id6pont- vagy id6épontokbeli értékéhez
viszonyitott értéke, vagy egy, vagy toébb arura szélo tézsdei hataridés szerz6dés értéke alapjan
torténhet.
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A befektet6k vegyék figyelembe, hogy az aru vagy arukosar arfolyama jelentésen ingadozhat, és
lehet, hogy az nem korrelal (nem valtozik egyltt) a kamatlab, devizak, vagy mas indexek
valtozasaival, és az aru vagy aruk adott arfolyamvaltozasanak id6zitése a befekteték aktualis
hozamait befolyasolhatiak még abban az esetben is, ha a valtozas atlagos szinte a
varakozasaiknak megfelel. Altalaban elmondatd, hogy minél hamarabb valtozik az aru vagy aruk
arfolyama, annal jobban befolyasolja a hozamot.

A hataridés arutézsde rendkivil volatilis piac. A hataridés arut6zsdéket tobbek k6zott befolyasoljak
a kereslet és kinalat viszonyanak megvaltozasa, id6jaras, az aruk arfolyamanak befolyasolasat
célzé kormanyzati, mezbgazdasagi, kereskedelmi és szakmai programok, és iranyelvek,
vilagpolitikai és vilaggazdasagi események, és kamatlabvaltozasok. Tovabba a hataridés t6zsdei
és opcids ugyletekbe torténd befektetések tovabbi kockazatokkal jarhatnak, ide értve tdbbek kdzott
a tékeattételt (a felar rendszerint a szerz6dés névértékének szazaléka, és a kockazati kitettség
majdnem korlatlan). Eléfordulhat, hogy a hataridés pozicié birtokosa azt allapitja meg, hogy
pozicioja illikvid lett, mert bizonyos arutézsdék bizonyos arura sz6lé hataridés Uugyletek
arfolyamanak napon bellli ingadozasat az ugynevezett "napi arfolyam-ingadozasi limit" vagy "napi
limit" szabalyozasokkal korlatozzak. Az ilyen napi arfolyam limitek értelmében egy kereskedési nap
alatt nem lehet az adott napi arfolyam-limitek feletti arfolyamon kereskedni. Amint adott hataridés
Ugylet arfolyama a napi arfolyam-limitnek megfelel6 6sszeggel emelkedett vagy csdkkent, a
hataridés poziciokat nem lehet venni vagy lezarni, hacsak a kereskeddék nem hajlanddk az tgyletet
a limitarfolyamon vagy azon belll teljesiteni. Ez megakadalyozhatja, hogy a pozicié birtokosa a
kedvezbtlen pozicidkat azonnal lezarja, igy azt jelentés veszteségnek teszi ki.

A kil6énb6zd arukra szoéld hataridés szerz6dések arfolyamai esetenként tdbb egymast kovetd
napon rovid kereskedés utan, vagy kereskedés nélkil meghaladhatjak a napi arfolyamlimiteket.
Hasonlé események megakadalyozhatjak a kedvezétlen poziciok lezarasat, és az ilyen hataridés
Ugylet arfolyamahoz kotott Pénzigyi Eszk6zok tulajdonosat jelentds veszteségnek tehetik ki.

Az ilyen Pénzigyi Eszk6zok arfolyama valtozékony lehet, és fligghet a lehivasig vagy
visszavaltasig hatralevd id6tél, valamint az aru vagy aruk arfolyamanak volatilitasatél. Az aru vagy
aruk arfolyamat egy vagy tdbb joghatésag gazdasagi, pénzigyi és politikai eseményei
befolyasolhatjak, beleértve azokat a tézsdé(ke)t vagy jegyzési rendszer(eke)t befolyasold
tényezd6ket, amelyeken valamely adott aruk kereskedése zajlik.

Magantbke-befektetésekhez (private equity), vagy nem likvid eszkbzb6kh6z kbtott Pénziigyi Eszkdzbk

A Pénzlgyi Eszk6zdk lehetnek olyan Mdgottes eszkdzhoz kotdttek, amelyek atruhazasa jogi vagy
egyeb korlatozas ala esik, vagy amelyeknek nincs likvid piacuk, mint a maganvallalatok
torzsrészvényei. Az ilyen torzsrészvények piaci arfolyama, ha van ilyen, rendszerint
valtozékonyabb, és el6fordulhat, hogy az ilyen térzsrészvényeket nem lehet tetszés szerinti
idépontban eladni, vagy eladasukkor nem lehet a valds értékikhoz jutni. El6fordulhat, hogy az
ilyen torzsrészvényeket nem forgalmazzak sem a t6zsdén, sem pedig a t6zsdén kivdli piacokon.
Az ilyen torzsrészvények nyilvanos kereskedési piacanak hianya miatt ezek kevésbé likvidek, mint
a nyilvanosan forgalmazott térzsrészvények. Jelentés késedelemmel jarhat a nyilvanosan nem
forgalmazott toérzsrészvények eladasa. Noha ezeket a torzsrészvényeket magan uton egyeztetett
tranzakcié soran értékesiteni lehet, az ezekbdl az Ggyletekbdl realizalt bevétel az eredetileg fizetett
Osszegnél kevesebb lehet. Tovabba, azokra a vallalatokra, amelyeknek a térzsrészvényeit nem
vették nyilvantartdsba, vagy azokkal nyilvdnosan nem kereskednek, nem vonatkoznak a
kozzétételi és egyeb befekteté-védelmi eldirasok, amelyek abban az esetben vonatkoznanak rajuk,
ha torzsrészvényeket nyilvantartasba vették volna, vagy azokkal nyilvanosan kereskednének.

Tovabba, egy tézsdei vagy szabalyozé hatésag bizonyos Ugyletek kereskedését felfliggesztheti,
elrendelheti adott ligylet azonnali lezarasat és elszamolasat, vagy elrendelheti, hogy adott tgylettel
csak lezarasra kereskedhetnek. A pozicidk illikviditasa jelent6s varatlan veszteséget
eredményezhet, ezért az ehhez kotott Pénzigyi Eszk6zok befektetdi jelentds nem vart veszteséget
is elszenvedhetnek.

Rossz hitelképességli értékpapirokhoz k6tétt Pénziigyi Eszk6z6k

A Pénzugyi Eszk6zok lehetnek olyan kuléndsen kockazatos befektetésekhez kotottek, amelyek
ennek megfelelden magas potencialis hozamot kinalnak. Ennek eredményeképp jelentés annak
kockazata, hogy az ilyen Pénzlgyi Eszkdz0k befektetdi a befektetésik jelentés részét vagy akar a
telijes befektetésiket elveszithetik. Az ilyen Pénzlgyi Eszk6z6kh6z kapcsolédd Mogottes eszkdz
mindsitése rosszabb lehet, mint a befektetés fokozata, és ezért "bovli kdtvényeknek" vagy
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bajbajutott értékpapiroknak tekinthetéek (lasd még alabb "Bajba jutott értékpapirokhoz kotott
Pénzugyi Eszk6zok").

Bajba jutott értékpapirokhoz kétott Pénziigyi Eszkbzbk

A Pénzigyi Eszkdzoket olyan kibocsatok értékpapirjaihoz is lehet kotni, amelyek kedvezétlen
pénzugyi helyzetben vannak, tzemi eredményuk gyenge, t6keszikségletik jelentds, vagy nettd
értékik negativ, jellegzetes versenyproblémakkal, vagy termékavulasi problémakkal kizdenek,
vagy amelyek ellen csédeljaras van folyamatban, vagy amelyek atalakitason mennek keresztil. Az
ilyen Pénzugyi Eszk6zok jelentds kockazattal jarhatnak, ami az ezekbe a Pénzlgyi Eszkdzokbe
befektetett 6sszeg jelentds részének, vagy akar a teljes 0sszeg elveszését eredményezheti. Az
ilyen befektetésekhez kapcsolodd Pénzigyi Eszkdzdkben rejlé kockazatokhoz tartozik az is, hogy
rendszeresen nehéz lehet a vonatkozd Mogottes eszkdz kibocsatéjanak valos helyzetérdl
informaciot szerezni; a vonatkozo Mogottes eszkdz értékét kedvezétlentl befolyasolhatjak tébbek
kozott a tisztességtelen atutalasokra és egyéb megtamadhatd atutalasokra vagy kifizetésekre
vonatkozo6 jogszabalyok, kdlcsénado felel6ssége, valamint ha valamely birésag elrendeli bizonyos
kovetelések visszautasitasat, csokkentését, alarendelését, vagy az ilyen jogtol valé megfosztast; a
vonatkozd Mogottes eszkdz piaci arfolyamat varatlan vagy kiszamithatatlan piaci mozgasok és
atlagon fellli aringadozas befolyasolhatja; valamint a vonatkozé Mogottes eszkodz kibocsatasi és
vételi arfolyama kozotti kulonbség nagyobb lehet, mint a mas értékpapirpiacokon fennalld
arfolyamkulonbség; tobb évbe telhet, mig a vonatkozd Mogottes eszkdz piaci értéke az eszkdz
valddi belsd értékeét tikrozi; a vallalati atalakitas soran el6fordulhat, hogy nem lehet megvaldsitani
az atalakitast (példaul azért, mert nem kapjak meg a szikséges jévahagyasokat); és felszamolas
(cs6deljaras vagy mas ok miatt) vagy atalakitas soran fennall annak kockazata, hogy a
felszamolas vagy atalakitas késni fog (példaul, amig kulénbdz6, tényleges vagy figgé,
kotelezettségek kielégitése nem tortént meg) vagy készpénzkiadassal, vagy U] értékpapirok
kibocsatasaval végzédik, amelynek értéke alacsonyabb lesz a vonatkozo Mogottes eszkoz vétel
arfolyamanal.

Feltérekvé vagy fejlédé piacokon térténd befektetésekhez kotott Pénzligyi Eszkbzbk

A Pénzigyi Eszkdzoket olyan kibocsatok értékpapirjaihoz is lehet kétni, amelyek nem a fejlett
orszagokban mikddnek, és akikre nem a fejlett orszagok szabalyozasai vonatkoznak, illetve olyan
értékpapirokhoz, amelyek nem a fejlett orszag pénznemében vannak kifejezve, és amivel nem
kereskednek a fejlett orszagokban. Az ilyen Pénzlgyi Eszk6zdkbe tortéend befektetés bizonyos
kulénleges kockazatokkal jarnak, beleértve a politikai és gazdasagi bizonytalansag kockazatat, a
kedvezbtlen kormanyzati politika, a kilfoldi befektetések és devizakonvertibilitas korlatozasanak, a
devizaarfolyamok ingadozasanak, a kdzzététel és szabalyozas esetleges alacsonyabb szintjének
kockazatat, valamint a jogszabalyok allapotanak, értelmezésének és alkalmazasanak
bizonytalansagat, beleértve, de nem korlatozva, a kisajatitasra, allamositasra és elkobzasra
vonatkozd jogszabalyokat. A nem fejlett orszagokban mikoéd6é vallalatok szamvitele,
koényvvizsgalata és a pénzlgyi beszamolasra vonatkozo eléirasok altalaban nem egységesek, és a
konyvvizsgalasi gyakorlatot és koévetelIményeket nem lehet a fejlett orszagokban alkalmazott
gyakorlatokkal, kovetelményekkel dsszehasonlitani. Tovabba, azok az értékpapirok, amelyekkel
fejlett orszagokban nem kereskednek, rendszerint kevésbé likvidek és az ilyen értékpapirok
arfolyamai is sokkal valtozékonyabbak. Emellett ezeken a piacokon a tranzakciok elszamolasa is
néha sokkal lassabb, és gyakrabban fordul el a nem-teljesités, mint a fejlett orszagok piacain. Az
ilyen feltérekvd vagy fejl6dd orszagokban fenntartott eszk6zok megndvekedett vagyonkezelbi
dijakat és az adminisztracios nehézségeket (mint a feltérekvé vagy fejl6dé orszagok
joghatésagainak a vagyonkezel6kre a kulonb6z6 korlilmények kozott alkalmazando jogszabalyai,
beleértve a csddeljarast, az elvesztett eszkdzok visszaszerzésének képességét, kisajatitast,
allamositast és eszkdzok jegyzékonyvbe vételét) is eredményezhetnek.

Alap részjegyekhez, beleértve a kockazati alapokat kbtott Pénziigyi Eszkbzbk

Abban az esetben, ha a Mdgottes eszkdz egy vagy tébb alap, vagy a Mogottes eszkdz egy vagy
tobb alaphoz kapcsolodik, a vonatkozd Pénzugyi Eszk6zok ezen alapok teljesitményét tikrozik,
mely alapok kockazati alapok, u.n. "hedge fundok" lehetnek.

Egy kockazati alap befektetési érdekl6dési kore széles skaldan mozoghat, befektethet
adéslevelekbe, és torzsrészvényekbe, arukba és devizakba, szarmazékos tranzakciokba,
beleértve, de nem korlatozva a t6zsdei hataridés és opcios ugyleteket, illetve kereskedhet ezekkel.
Egy kockazati alap gyakran lehet illikvid, és el6fordulhat, hogy csak havi vagy negyedéves szinten,
vagy még ritkabban kereskednek veluk. Ezek miatt, és az alabb kordlirt okoknal fogva a kockazati
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alapokba torténé kozvetlen vagy kozvetett befektetés rendszerint nagyon kockazatos
befektetésnek mindsil. Ha a Mogottes eszkdz egy nem megfeleléen teljesitdé kockazati alap,
eléfordulhat, hogy az értékét teljes egészében elvesziti. A vonatkozé Mogottes eszkdzben idérol
id6re megjelené kockazati alap(ok) és annak/azok kereskedési tanacsaddi, valamint azok a piacok
és eszkozok, amelyekbe ezek befektetnek, gyakran nem tartoznak az allami hatdésagok,
onszabalyoz6 szervezetek vagy mas fellgyeleti hatdsag ellenbrzése ala.

A kovetkez6kben a kockazati alapokba torténé befektetésekkel jar6 kockazatokat fogjuk nem
minden részletre kiterjedéen ismertetni:

(a) Vagyonkezel6
A Kkockazati alap teljesitménye a vonatkozé kockazati alap vagyonkezel6jének napi
tevékenységében résztvevd kulcsfontossagu személyek altal kivalasztott befektetések
teljesitményétél, és ezen kulcsfontossagu személyek tapasztalatatél fligg. Ha ezen személyek
valamelyike a vagyonkezel6 nevében befektetési tevékenységet von vissza vagy flggeszt fel, az
az adott kockazati alap veszteségét, és/vagy megsziinését, vagy felszamolasat eredményezheti.
Egy kockazati alap befektetési stratégiaja, befektetéseinek korlatozasa és befektetési céljai
jelentés meértékben a vagyonkezel6 belatasara bizzak az eszkdzeinek befektetését, és nincs
semmi garancia arra, hogy a vagyonkezel6 befektetési dontései jovedelmezdk lesznek, vagy
hatékonyan fedezik a piaci kockazatokat, vagy egyéb korliiményeket, és igy ezek a dontések a
vonatkozé kockazati alap értékének csdkkenéséhez vezethetnek.

A vagyonkezel§ teljesitményalapu jutalékot kaphat, amelynek 6sszege jelentés lehet. Ezeknek a
jutalékoknak a szamitasmaddja a vagyonkezelét arra 6sztdnozheti, hogy kockazatosabb, nagyobb
spekulacidval jaré befektetéseket hajtsanak végre, annal, mint amilyent akkor tennének, ha a
vagyonkezel6 nem részesuine ilyen jutalékban. Tovabba, mivel a teljesitményalapu jutalékot ugy
szamitjak, hogy az az adott kockazati alap eszkdzein realizalt, valamint nem-realizalt nyereséget is
tartalmaz, a jutalék magasabb lehet, mintha kizardlag a realizalt nyereségen alapulna. Ha egy
kockazati alap nem, vagy nem megfelel6en teljesit, ahhoz, hogy a vagyonkezeldi jutalékot fedezni
lehessen, az adott kockazati alap értéke esni fog, és éréke akar nulla is lehet.

(b) Az eszk6zok kiilonvalasztasanak hianya
A kockazati alappal kapcsolatban kiemelt brékert lehet kinevezni, aki a vonatkozd vagyonkezeld
altal alkalmazott értékpapir-tranzakciok vagyonkezeléséért, elszamolasaért, finanszirozd és
beszamolasi szolgaltatasaiért lesz felelés. Abban az esetben, amikor a kockazati alap
befektetéseit a vonatkozd kiemelt broker fedezett befektetésnek mindsiti, azokat a kiemelt
kereskedd nem feltétlenul valasztja sajat befektetéseitdél kulon. Ennek eredményeképp ezek a
befektetések a kiemelt broker fizetésképtelensége esetén annak hitelez6inek rendelkezésére
allhatnak, és a vonatkozé kockazati alap részben vagy teljes egészében elveszitheti érdekeltségét
ezekben a befektetésekben.

(c) Fedezési kockazatok
A vagyonkezel6 opciojegyeket, t6zsdei és t6zsdén kivuli hataridds Ugyleteket, swap ugyleteket,
opcidkat és egyéb eszkdzoket hasznalhat, beleértve az értékpapirokat, devizakat, arukat és egyéb
eszkdzkategoriakat (és az el6bb felsoroltak kombinaciéit) annak érdekében, hogy kereskedési
stratégiaja részeként, és a tbkepiac mozgasainak fedezésére "piacsemleges" arbitrazs poziciokat
hozzon létre. A portfolié pozicid értékének csokkenése elleni fedezés nem szinteti meg a portfolié
pozicio értéekének ingadozasait, vagy nem akadalyozza meg a veszteség képz&dését ha a
poziciok értéke csdkken, viszont olyan mas pozicidkat hoz létre, amelyek célja, hogy profitaljanak
ugyanezekbdl a fejleményekbdl, igy mérsékelvén a portfolié pozicié értékének csdkkenését. Ezek
a fedezési stratégiak azonban mérsékelhetik a nyereség képzddésének lehetésegét is, ha a
tranzakcidkat végrehajtani, vagy ezt a kockazati alap szamara kedvez6 arfolyamon, kamatlabon
vagy szinteken megtenni. Barmely fedezési tranzakcio sikere az értékpapirok arfolyamanak,
pénznemeének, és kamatlabainak iranyaba térténd mozgasoktol, valamint az arolyam-megallapitasi
kapcsolatok stabilitasatol és elbrejelezhetéségétél fiigg. Ezért, mig kockazati alapok a
devizaarfolyam-, és kamatkockazat csOkkentése érdekében kotnek Ugyletet, az arfolyamok és
kamatlabak varatlan valtozasa a kockazati alap rosszabb &sszteljesitményét eredményezheti
annal, amit akkor ért volna el, ha nem bonyolitott volna ilyen fedezeti lgyleteket. Tovabba, a
fedezési stratégiaban hasznalt eszkdzok arfolyamanak mozgasai, és a fedezett portfolio-pozicio
arfolyamanak mozgasai kdzotti korrelacio mértéke valtozo lehet. Ezenkivil eléfordulhat, hogy a
vagyonkezel6 kuldonbdzé okoknal fogva nem tud, vagy nem akar a fedezeti eszk6zok és a fedezett
portfolio kozott tokéletes korrelaciot kialakitani. A nem tokéletes korrelacio meghiusithatja, hogy a
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kockazati alap elérje a szandékolt fedezést, vagy a kockazati alapot veszteség kockazatanak teszi
ki.

(d) Tokeattétel
A kockazati alapok korlatlanul vehetnek fel kolcsont (vagy alkalmazhatnak tékeattételt) és
kulénb6zb hitelkereteket, vagy hasznalhatjak a tékeattétel mas formait , beleértve a swap és repo
Ugyleteket. Mig a t8keattétel lehet8séget biztosit a kockazati alap 0Osszes nyereségének
novelésére, az esetleges veszteségek novelésének lehet6ségét is magaban hordozza. Ha a
kolcsontékeével végrehajtott befektetésen keletkezett bevétel vagy értékndvekedés kisebb, mint a
kolcson kamatfizetési kotelezettsége, a kockazati alap értéke csdkkenni fog. Emellett a kockazati
alap értekét kedvezétlenul befolyasolé esemény hatasa a kockazati alap tékeattételenek mértékeig
feler6sodik. A kockazati alap altal a befektetései szempontjabdl kedvezbtlen iranyba mozgoé piacon
hasznalt t6keattétel halmozott hatdsa a kockazati alap jelent6s veszteségét eredményezheti,
amely nagyobb lehet annal a veszteségnél, amit a kockazati alap akkor szenvedett volna el, ha
nem lett volna t6keattételes. Emellett, ha kockazati alap swap vagy mas szarmazékos eszkozoket
hasznal annak érdekében, hogy bizonyos befektetésekhez juthasson, az alap eszkdzeit
attételessé teheti, és igy azokat a fent korllirt kockazatoknak teheti ki.

(e) Az értékpapirhitel hasznalataval jaroé kockazatok
Ha a vagyonkezel6 varhatdan rdvidlejaratu értékpapirhitelt fog felvenni, az a vonatkozé kockazati
alap szamara bizonyos tovabbi kockazatokat fog jelenteni. Példaul, ha az értékpapirokat a
brékerek a kockazati alap értékpapirhitel-szamlajanak értékcsdkkenés elleni biztositasa érdekében
elzalogositottak, az ilyen kockazati alapok "letéti felhivast" kaphatnak, melynek értelmében vagy
brékernél potfedezetet kell befizetni, vagy az értékcsdkkenés ellensulyozasa érdekében az
elzalogositott értékpapirokat kotelezd jelleggel értékesiteni kell. A kockazati alap eszkdzeinek
hirtelen értékcsdokkenése esetén a vagyonkezel6 nem biztos, hogy elég gyorsan tudja majd
értékesiteni az értékpapirokat ahhoz, hogy visszafizesse az értékpapirhitelbél fennallé adéssagot.
Ebben az esetben, az adott kiemelt broker sajat belatasa alapjan értékesitheti a kockazati alap
potldlagos eszkdzeit, hogy rendezhesse értékpapirhitelbdl fennallé addéssagot. Bizonyos, az USA-n
kivuli tézsdéken forgalmazott opciokért fizetett opcios dijat letétbe fizethetik. Ha a vagyonkezel6
egy tézsdei hataridés Ugyletre szo6l6 opciot értékesit, akkor eléfordulhat, hogy az opcié mdogdottes
tézsdei hataridés ugyletére eldirt margin 6sszegével megegyez6 6sszegl margint, plusz az opciés
dijnak nagyjabol megfelel6 6sszeget kell letétbe helyeznie. Az opcié eladasara eldirt margin
kovetelmény a kdzvetlendl a tézsdei hataridés piacok Ugyleteire elbirtnal magasabb lehet, annak
ellenére, hogy az ugy van meghatarozva, hogy tikrozze, mekkora annak valdszinlisége, hogy a
belsd érték nélkili opciokat nem hivjak le. Az, hogy a tézsdén kivili opcidkra van-e margin letét
meghatarozva, az a tranzakcioban résztvevé felek megallapodasatdl fiigg.

(f) Rossz hitelképességii és bajba jutott értékpapirok
A kockazati alapok befektethetnek kulondsen kockazatos befektetéshez kapcsolodo
értékpapirokba, vagy olyan kibocsatok értékpapirjaiba, amelyek kedvezétlen pénzigyi helyzetben
vannak, Uzemi eredménylk gyenge, t6keszikségletik jelentds vagy nettd értékik negativ,
jellegzetes versenyproblémakkal, vagy termékavulasi problémakkal kiizdenek, vagy amelyek ellen
cs6deljaras van folyamatban, vagy amelyek atalakitason mennek keresztil. Az ilyen tipusu
befektetések jelentds kockazattal jarhatnak, amelyek jelent6s, vagy esetenként akar teljes
veszteséget eredményezhetnek. Az ilyen szervezetekbe torténd befektetésekben rejld kockazatok
némelyikét a "Rossz hitelképességl értékpapirokhoz kotott Pénziigyi Eszkozok" és a "Bajba jutott
értékpapirokhoz kotott Pénzigyi Eszk6zok" pontokban mar ismertettuk.

(g)Szarmazékos eszk6zok
A kockazati alapok olyan szarmazékos eszk0zokbe (melyek Osszetettek lehetnek) fektethetnek,
amelyek adott értékpapirok, aruk, devizak, kamatlabak, indexek vagy piacok befektetési
teljesitményét igyekszenek tékeattételesen vagy tdékeattétel nélkil médositani vagy utanozni. Ezek
az eszkdzok rendszerint a masik fél nem teljesitésének kockazataval jarnak, és a "Szarmazékos
eszkdzOkhoz kotott Pénzigyi Eszk6zok" pontban mar ismertetett kockazatoknak kitettek.

A kockazati alapok sokféle mogottes eszkdzre is adhatnak, illetve vehetnek opciot. Az opcid
eladasanak kockazata korlatlan, mivel az opcids jog gyakorlasakor az opcio kiiréjanak a mogottes
eszkozt bizonyos arfolyamon kell megvasarolnia (eladasi pozicid esetén), vagy eladnia (vételi
pozicid esetén). Nincs korlatozva az az arfolyam, amelyet a kockazati alapnak, mint az opcio
kiirojanak fizetési kotelezettségeinek teljesitése érdekében fizetnie kell. Az opcidk, mint olyan
eszkdzok, amelyeknek az elszamolaskor akar nincs értékik, a kockazati alap piaci kitettsége
szamara tovabbi jelentés t6keattételi és kockazati elemet jelenthetnek. Bizonyos opcids stratégiak
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alkalmazasa a kockazati alapnak olyan veszteséget okozhatnak, amely még azon poziciokkal
Osszefliggésben is jelentés lehet, amelyekre az adott vagyonkezelé a piaci arfolyamok iranyat
vagy az arfolyam-kapcsolatokat megfeleléen anticipalta.

(h) A tézsdén kivill forgalmazott szarmazékos eszk6zok jellegzetes kockazatai
Néhany piac, amelyen a kockazati alapok szarmazékos Ugyletekre szo6lé tranzakciokat
bonyolithatnak "over-the-counter" (t6zsdén kivili) vagy "interdealer" (értékpapir-kereskeddk kozotti
piac) piac, melyek illikvidek lehetnek, és az eladasi és vételi arfolyamok kdzott esetenként nagyobb
a kulénbség, mint a tdézsdén forgalmazott szarmazékos eszk6zok esetében. Ezen piacok
résztvevdi jellemezéen nem esnek at hitelmindsitésen, és nem alanyai a szabalyozo feligyeletnek,
mint a "tézsdei alapon mikddd" piacok tagjai. Ez a kockazati alapot a masik fél nem teljesitési
kockazatanak, vagy elszamolasi késedelemnek teszi ki, és ezaltal a "Szarmazékos eszkd6zokhodz
kotott Pénzugyi Eszk6zok" pontban ismertetett kockazatokkal jar. Ezek a tényez8k a kockazati
alapnak az Ujrabeszerzési tranzakcidok végrehajtasa soran kialakult kedvezétlen piaci mozgasok
vagy mas okok miatt veszteséget okozhatnak. Ez a "masik fél nem teljesitési kockazata"
kuléndsen hangsulyos olyan esetekben, amikor a kockazati alap a tranzakcidit egyetlen masik félre,
vagy a masik fél egy kis csoportjara 6sszpontositotta. A kockazati alapokat rendszerint nem
korlatozzak abban, hogy egy bizonyos féllel kereskedjen, vagy valamely, vagy az &sszes
tranzakcidjat egyetlen féllel bonyolitsa. Tovabba, ha a vagyonkezel§ ilyen tézsdén kivili Ugyleteket
bonyolit, a vonatkozé kockazati alapot annak a kockazatanak teszi ki, hogy a masik fél (rendszerint
az adott kiemelt broker) elmulasztja a tranzakcio alapjan fennalld kételezettségeit teljesiteni. A
tézsdén kivil forgalmazott szarmazékos eszkdzokre szélo tranzakciok értékelésére is nagyobb
bizonytalansag és ingadozas a jellemz8, mint a tézsdén forgalmazott szarmazékos eszkdzokére. A
szarmazeékos ugylet "Ujrabeszerzési" érteke kulonbdzhet az ilyen Ugyletek "elszamolasi" értékétdl,
és a kockazati alap ilyen tranzakcioban résztvev® partnere altal adott értékelés eltérhet valamely
harmadik fél altal adott ertékeléstél, vagy a tranzakcio elszamolaskori értékétél. Bizonyos feltételek
mellett a t6zsdén kivul forgalmazott szarmazékos Ugyletek értékére a kockazati alap nem tud
tézsdei arfolyamot beszerezni. Az is el6fordulhat, hogy a kockazati alap nem tud szamara
kedvez6 id6pontban tézsdén kivlal forgalmazott szarmazékos eszkdzre szolé kiegyenlitd
tranzakciét kotni, vagy azt kényszerlikvidalni (close-out), és igy jelentés veszteséget szenved el.
Nevezetesen, a tézsdén kivil forgalmazott szarmazékos eszkdzre szo6lo6 ugylet kényszerlikvidalasa
rendszerint csak a tranzakcioban résztvev6 masik fél belegyezésével torténhet. Ha ezt a
belegyezést a masik fél nem adja meg, a kockazati alap képtelen lesz eladni a kotelezettségeit, és
jelentés veszteséget szenvedhet el.

(i) ikvid befektetések
A kockazati alapok olyan eszkozodkbe is befektethetnek, amelyek atruhazasa jogi vagy egyéb
korlatozas ala esik, vagy amelyeknek nincs likvid piacuk, mint a maganvallalatok torzsrészvényei,
és amelyek a "Magant6ke-befektetésekhez (private equity), vagy nem likvid eszk6zokhoz kotott
Pénzlgyi Eszkdzok" pontban ismertetett kockazatokkal jarnak. Tovabba el6fordulhat, hogy a
kockazati alap altal megvasarolt hataridés pozicio illikvid lesz, mert példaul bizonyos arutézsdék
bizonyos arura szolé hataridés Ugyletek arfolyamanak napon beliili ingadozasat az "Arukhoz
és/vagy arukra sz0l6 t6zsdei hataridés Ugyletekhez kotott Pénziigyi Eszk6zok" pontban ismertetett
modon, az ugy nevezett "napi arfolyam-ingadozasi limit" vagy "napi limit" szabalyozasokkal
korlatozzak.

@) Torvényi és szabalyozé kockazatok
A toérvényi és szabalyozo valtozasok kedvezdtlen hatast gyakorolhatnak a kockazati alapokra. Az
olyan befektetési eszkd6zO0k szabalyozasa, mint amilyenek a kockazati alapok, valamint valamely
kockazati alap nevében a vagyonkezel§ szamara engedélyezett szamos befektetési formanak
szabalyozasa még mindig kialakuloban van, ezért valtozhat. Tovabba, szamos allami szerv,
onszabalyozd szervezet és t6zsde jogosult piaci szikséghelyzet esetén rendkivili intézkedéseket
foganatositani. Lehetetlen megjésolni, hogy valamely jévébeni torvényi vagy szabalyozo valtozas
milyen hatéassal lesz a kockazati alapok mikodésére, de az akar nagyon kedvezétlen is lehet.

(k) Fedezetlen eladas
A fedezetlen eladas olyan értékpapir eladasat jelenti, amellyel a kockazati alap nem rendelkezik
annak reményében, hogy ugyanezt az értékpapirt (vagy az erre atvalthatd értékpapirt) késdbbi
idépontban alacsonyabb arfolyamon tudja megvasarolni. Ahhoz, hogy a vevének teljesiteni tudjon,
a kockazati alapnak koélcson kell vennie az értékpapirt, és kotelezettséget vallal arra, hogy azt a
kolcsbnaddnak visszaadja. Ezt a kdtelezettségét az értékpapir késébbi megvasarlasaval teljesiti. A
kockazati alapnak nyeresége vagy vesztesége szarmazik a fedezetlen eladasbdl, attol figgden,
hogy a fedezetlen eladas idépontja, és a rovid pozicido fedezésének (azaz, megvasarolja az
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értékpapirt, hogy a kolcsonvett értékpapirt poétolja) idépontja kdzott az értékpapir arfolyama
csOkken-e vagy novekszik-e. A fedezetlen eladas az értékpapir piaci arfolyam-névekedésének
elméletileg korlatlan kockazataval jar, ami elméletileg korlatlan veszteséget eredményezhet.

N Aruk és arukra sz6l6 tézsdei hataridés ligyletek
A kockazati alap arukba, és/vagy arukra szélo tézsdei hataridés Ugyletekbe fektethetnek be, és
ezért tobbek kozott, az "Arukhoz és/vagy arukra szold tézsdei hataridds lgyletekhez kotott
Pénzugyi Eszk6zok" pontban ismertetett kockazatokkal jarnak.

(m) Kockazati alap kompenzacidk
A kockazati alapok a teljes jogu tarsuknak, vagyonkezel6iknek vagy hasonlé minéségben mikodé
személynek jellemz&en teljesitmény alapu jutalékot, vagy juttatast, azon felll alap tanacsadoi dijat
fizetnek. A teljesitményalapu jutalékok vagy juttatasok a vagyonkezel6t arra 6sztondzhetik, hogy
kockazatosabb, nagyobb spekulaciéval jar6 mogottes befektetéseket valasszanak, mint amilyent
egyebként valasztananak.

(n) "Soft Dollar" fizetések
A kockazati alapok nevében torténé tranzakcié-bonyolitasra kivalasztott brokerek, bankok és
keresked6k esetében a vagyonkezel6 olyan tényez6ket mérlegelhet, mint az ar, a brokerek,
bankok és/vagy keresked6k képessége, hogy a tranzakciékat azonnal, és megbizhatdéan
bonyolitsak, hitelnyujtasi lehetéségeik, mikodési hatékonysaguk a tranzakciok tekintetében,
pénzugyi er8sséguk, integritasuk és stabilitasuk, és a jutalékaik mas brokerek, bankok és
kereskeddk jutalékaihoz viszonyitott versenyképessége, valamint az altaluk nyujtott valamennyi
termék vagy szolgaltatas minésége, atfogo jellege és gyakorisaga, vagy ezen brokerek, bankok és
kereskeddk altal fizetett koltségek. A termékek és szolgaltatasok a vagyonkezeld altal a befektetési
dontések meghozatalahoz hasznalt kutatasi anyagot, mig a fizetett kiadasok a vagyonkezel6
rezsikoltségeit foglalhatia magaban. Ezek a "soft dollar" juttatasok a vagyonkezel6t arra
késztethetik, hogy a tranzakciot egy bizonyos brokerrel, bankkal, vagy keresked&vel bonyolitsa
annak ellenére, hogy annak tranzakcidés jutalékai esetleg nem a legalacsonyabbak. A
vagyonkezel6 nem koteles (i) a legalacsonyabb brékeri jutalékot megszerezni vagy (i) a
megbizasokat ugy kombinalni, vagy rendezni, hogy Ugynoki tevékenységéért a legalacsonyabb
brokeri jutalékot szerezze meg. Ha a vagyonkezeld azt allapitja meg, hogy a broker altal felszamolt
jutalék a brokeri tevékenység és a broker altal nyujtott kutatasi termékek és szolgaltatasok
vonatkozasaban méltanyos, teljesitheti azokat a tranzakcidkat, amelyeknek brokeri jutaléka
magasabb, mint amekkorat a masik broker szamolt volna fel. Ezeket a brokeri jutalékokat azoknak
a brokereknek kell fizetni, akik a vonatkozo kezelt szamlara teljesitették a tranzakciokat, és akik a
kockazati alap brokeri jutalékanak egy részét a kockazati alap szamara biztositjak, fizetik vagy
visszatéritik, hogy abbdl az adott vagyonkezel6 vagy kapcsolt vallalkozasai altal hasznalt
eszkdzOket vagy szolgaltatasokat fizesse (mint a kutatasi szolgaltatasok, telefonvonalak, hireket
és arfolyamokat kozvetitd berendezések, szamitdgépek és publikaciok). A vagyonkezelé a fent
korulirt eszk6zok és szolgaltatdsok megfizetésére hasznalhatja a befektetési tevékenysége soran
realizalt "soft dollar" opciét. A "soft dollar" kifejezés arra utal, hogy a vagyonkezel6 szamara a
brokerek (vagy t6zsdei hataridés tranzakciok esetében hatarid6s bizomanyos keresked6k) az
eszkdzOket és szolgaltatasokat készpénzfizetés nélkll biztositigk annak alapjan, hogy a
vagyonkezel6 ugyfelei szamara teljesitett tranzakcidk brékeri jutalékabol mekkora bevételt
realizaltak. A vagyonkezel6 mérlegeli a brokerek altal nyujtott kutatasi szolgaltatdsok mennyiségét
és természetét, valamint azt, hogy ezekre a szolgaltatasokra milyen mértékben tamaszkodik, és a
vonatkozé igazgatott szamla brokeri tevékenységének egy részét megprobalja a mérlegelések
alapjan elosztani.

(o) A tézsdén kivali hataridés kereskedés jellemzé kockazatai
A kockazati alapok t6zsdén kivuli hataridés Ugyletekbe is fektethetnek. A t6zsdén kivali hatarid6s
Ugyletekkel szemben a tézsdei hataridés Ugyletekkel a tézsdén nem kereskednek, és azok nem
szabvanyositottak, a bankok és keresked6k ezeken a piacokon leginkabb megbizdként jarnak el,
minden egyes tranzakciét egyedi alapon egyeztetnek. A hataridés és "készpénzes" Ugyletek
jelentés mértékben szabalyozatlanok, nincs korlatozva a napi arfolyam-mozgas, és nem
alkalmaznak spekulativ pozicié-limiteket. A hataridés piacokon kereskedé megbizék nem
kotelesek piacbefolyasold tevékenységet végezni az altaluk forgalmazott devizakra vagy arukra
vonatkozodan, és ezeken a piacokon lehetnek illikviditasi id6szakok, néha igen hosszu idére. Voltak
id6szakok, amikor ezeken a piacokon bizonyos résztvevék képtelenek voltak bizonyos devizakra
vagy arukra arfolyamot jegyezni, vagy a vételi vagy eladasi szandékukhoz képest szokatlanul nagy
kulénbséggel jegyeztek arfolyamot. A szokatlanul magas kereskedési volumen, politikai
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beavatkozas vagy egyéb tényez6k miatt a kockazati alapok altal hasznalt barmely piacon térténhet
zavar. A piac illikviditasa vagy zavara a kockazati alapoknak jelentés veszteséget okozhatnak.

(p) Befektetések osszpontositasa
Annak ellenére, hogy altaldban a kockazati alapok célja, hogy diverzifikalt befektetésekbe
fektessenek, az adott kockazati alap vagyonkezel6je a kockazati alap eszkdzeit olyan korlatozott
szamu befektetésekbe is fektetheti, amelyek néhany orszagban, iparagban, gazdasagi szektorban
és/vagy kibocsatonal 6sszpontosodnak. Jollehet a kockazati alap befektetéseinek diverzifikaltnak
kellene lennilk, az el6bbi eredményeképp az adott orszagban, gazdasagban vagy iparagban
végbemend kedvezdtlen mozgasok, vagy ha az adott kibocsatd értékpapirjainak értéke
kedvezétlenul valtozik, sokkal inkabb negativan befolyasolja a vonatkoz6 kockazati alap értékét
mintha a kockazati alap befektetéseinek ilyen mértékli Osszpontositasa nem lett volna
megengedett.

(a) Forgalom
A kockazati alapok bizonyos rovidtavu piaci megfontolasok alapjan is befektethetnek. Ennek
eredményeképp a kockazati alapoknal az értékpapirok forgasi sebessége elbrelatatdban rendkivil
nagy, ami potencialisan jelentés brokeri jutalékkal, dijakkal és egyéb tranzakcios koltségekkel jar.

(r) Miveleti és emberi hiba
A kockazati alapok sikere részben attél fligg, hogy a vonatkoz6 vagyonkezelé milyen pontosan
szamitotta ki az arfolyam-kapcsolatokat, a pontos kereskedési utasitasok kozlésétdl valamint a
kereskedés folyamatos értékelésén. Emellett a vagyonkezel§ stratégiai a futamidék és egyéb
valtozék aktiv és folyamatos kezelését, és a kockazati alap pozicidinak dinamikus kiigazitasat
tehetik szikségesé. Fennall annak lehetésége, hogy emberi hiba, tévedés vagy miveleti
gyengeség miatt ebben a folyamatban hiba torténik, és ez jelentds Uzleti veszteséghez és az adott
kockazati alap nettd eszkdzértékére gyakorolt kedvezbtlen hatashoz vezethet.

(s) Az értékelések megbizhatésaga
A kockazati alapokat a kockazati alap vezetd eszkdzei alapjan értékelik. A kockazati alapok vezetd
eszkdzei altalaban gondoskodnak arrdl, hogy azok az értékpapirok vagy befektetések mellé,
amelyek illikvidek, vagy melyeket t6zsdén vagy kialakult piacokon nem forgalmaznak, vagy
amelyekre valodi értéket nem lehet meghatarozni, olyan méltanyos értéket rendeljenek, amelyet a
vagyonkezel6 kulonb6zé tényez6k alapjan alkotott véleménye szerint allapithat meg. Ezek a
tényez6k magukban foglaljak, de nem korlatozédnak az dsszesitett keresked6i arfolyamjegyzésre,
vagy fuggetlen értékelésekre. Eléfordulhat, hogy ezek az értékelések nem jelzik azt, hogy aktiv,
likvid vagy kialakult piacon mekkora lenne a tényleges méltanyos piaci érték.

(t) Befektetési stratégiak
A kockazati alapok viszonylag heterogén eszkdzosztaly, amelyben a vagyonkezel6k befektetési
stratégiaikat sajat belatasuk szerint hatarozzak meg. Koévetkezésképpen nincsen a kockazat
alapok altal hasznalt stratégiakra altalaban elfogadott definicio. Még akar az is lehetetlen lehet,
hogy bizonyos kockazati alapokhoz csak egy jellegzetes stratégiat tarsitsunk. Tovabba az
osztalyozast tobb szinten lehet elvégezni: valamely altalanos stratégia szamos al-stratégiabal all,
amelyeket egymastol nagyon kilénbdzhetnek.

A Pénziigyi Eszkozok lehetnek tézsdei hataridés ligyletek vagy opcidk, vagy a Pénziigyi
Eszkozoket lehet ezekhez kotni, vagy azokat olyan "tézsdén Kkiviili" vagy kétoldalu
szerzédésként kibocsatani, melyeknek nincs masodlagos piaca.

T6zsdei hataridds lgyletekhez kététt Pénziigyi Eszkbzok, vagy olyan Pénzligyi Eszk6zbk, amelyek maguk
tézsdei hataridds ligyletek

A t6zsdei hatarid6s Ugyletek a szerz6dés mogottes eszkdzének jovdbeni idépontban torténd
leszallitasanak vagy atvételének, vagy bizonyos esetekben a pozicié készpénzzel torténd
rendezésének kotelezettségével jarnak. A kockazatuk rendkivil magas. A tézsdei hatarid6s
kereskedelemben gyakran elérhetd 'gearing’ vagy 't6keattétel’ azt jelenti, hogy egy kis mozgas a
befektetés értékének aranyosan sokkal nagyobb mozgasahoz vezethet, és ez a befektet ellen
dolgozhat, de akar szamara kedvezben is alakulhat. A t6zsdei hataridés tranzakciok fliggé
kotelezettséggel rendelkeznek, és a befektet6knek tisztaban kell lenniik ennek jelentdségével,
kulonos tekintettel a letéti kdvetelményre.

A letéti (margin) kereskedés tranzakcidi esetében az eszkdz vasarlojanak a teljes vételar azonnali
megdfizetése helyett a vételarral szemben egy sor fizetést kell teljesitenie. Ha egy befektetd
arfolyam-kilonbozetre sz6lo szerz6désekkel kereskedik, vagy opciékat ad el, a pozicié
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kialakitasara vagy fenntartasara befizetett margint teljes egészében elveszitheti. Ha a piac a
befektetd varakozasaival ellentétesen mozog, elézetes bejelentés nélkll pétidlagos letétfizetésre
a kotelezettségeét elmulasztja teljesiteni, a pozicidjat veszteséggel likvidalhatjak, és az ebbdl ered6
veszteségért a befektetd6 lesz a felelés. Ha egy tranzakcio letéti tranzakcié is, bizonyos
korulmények kozott a szerzddéskotéskor befizetett 0Osszegen fellli tovabbi befizetések
teljesitésének a kotelezettségével jar.

Opcids lgyletekhez kétott Pénziigyi Eszk6zbk, vagy olyan Pénzligyi Eszk6zbk, amelyek maguk opcios
ligyletek

A Pénzugyi Eszk6zdket kilonb6z6 tulajdonsagokkal rendelkezé opcidokhoz lehet kétni, amelyeket a
kovetkez6 feltételek befolyasolnak.

Veételi opciok:
A vételi opciok kevesebb kockazattal jarnak, mint a vételi opcidk, mivel, ha a Mdgoéttes eszkdz
arfolyama a befektet6 szamara kedvezétlen iranyba mozog, az egyszeriien nem hivja le az opciét.
A maximalis veszteség az opcios dijra és a jutalékra az egyéb tranzakcios koltségre korlatozédik.

Eladasi opciok:
Ha egy befekteté opciot ad el, annak kockazata sokkal nagyobb, mint az opcié vételének. A
pozicioja fenntartasa érdekében el6fordulhat, hogy letétet kell elhelyeznie, és a kapott opcios dijat
jelentésen meghaladhatja ez elszenvedett vesztesége. Egy opcio eladasaval a befektetd elfogadija
azt, hogy az opciés jog gyakorlasakor a Mogottes eszkdz vételére vagy eladasara vonatkozé
torvényes kotelezettséggel bir fliggetlendl attdl, hogy a piaci arfolyam a lehivasi arfolyamtél milyen
tavolra kerult. Csdkken a kockazat, ha a befektetd mar birtokolja azt a Mogottes eszkdzt, amelynek
eladasara szerz6dést kotott (ebben az esetben az opcid fedezett eladasi opcié’). Amennyiben
nem rendelkezik a Mogottes eszkdzzel ( 'fedezetlen eladasi opcid’), a kockazata korlatlan lehet.
Fedezetlen opcidk eladasaban csak tapasztalt befekteték gondolkozzanak, és csak azt kdvetden,
hogy tisztaban vannak az alkalmazandd feltételek valamennyi részletével, és a lehetséges
kockazati kitettséggel.

Arfolyam-kiilsnbézetre sz6l6 szerz6désekhez kétott Pénziigyi Eszk6z6k, vagy olyan Pénziigyi Eszkézok,
amelyek maguk arfolyam-kiilénbézetre szol6 szerz6dések

A t6zsdei hataridés és opcids szerz6déseket lehet arfolyam-kuldnbdzetre sz6l6 szerz6désekként is
nevezni. Ezek barmely indexre, devizara, valamint kamatlab swapra szolé opcidk és tézsdei
hataridés ugyletek lehetnek. Azonban szemben a tobbi t6zsdei hataridés és opcids szerzédésekkel,
ezeket csak készpénzben lehet elszamolni. Az arfolyam-kulénbdzetre szolé szerz6désekbe torténd
befektetések ugyanazzal a kockazattal jarnak, mint a t6zsdei hataridés és opcids lgyletekbe
torténd befektetések, és a befektetd legyen tisztaban ezekkel a fentebb korllirt kockazatokkal.

T6zsdén kiviil forgalmazott szarmazékos lgyletekhez kététt Pénziigyi Eszkdzdbk, vagy olyan Pénziigyi
Eszkdz6k, amelyek maguk t6zsdén kiviil forgalmazott szarmazékos (gyletek.

Mig néhany tézsdén Kkivili (off-exchange) piac rendkivil likvid, a tézsdén kivili vagy "nem
atruhazhato" szarmazékos eszkdzokkel bonyolitott tranzakcidk sokkal nagyobb kockazattal jarnak,
mint a tézsdén forgalmazott szarmazékos eszkozokbe torténd befektetések, mert nincs olyan
tézsde, amelyen kényszerlikvidalni lehet egy nyitott poziciét. El6fordulhat, hogy egy fennallo
poziciot nem lehet likvidalni, a tézsdén kivuli tranzakciobdl eredd pozicio értékét nem lehet
meghatarozni, vagy nem lehet megbecsilni a kockazati kitettséget. A vételi és eladasi
arfolyamokat nem kell jegyezni, és még akkor is, ha azokat jegyzik, azokat az ezen eszkdzokben
keresked6k fogjak meghatarozni, kdvetkezésképpen nehéz lehet a méltanyos ar meghatarozasa.

el
D. Piaci tényezék
1. Piaci tényezék
1.1 A Mégéttes eszkéz értékelése

Barmely Pénzlgyi Eszkdzbe torténd befektetés a vonatkozd Mogottes eszkdz vagy a Mogottes
eszkdzt tartalmazé kosar alkotéelemeinek értékére vonatkozo kockazattal jar. A Mogottes eszkoz
vagy a Mogottes eszkozt tartalmazo kosar alkotéelemeinek értéke id6rél idére valtozhat, az
szamos tényez6 hatasara csdokkenhet vagy ndvekedhet. Ezen tényez6k magukban foglalhatjak a
vallalati intézkedéseket, makrogazdasagi tényezdket, valamint a spekulaciot.
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1.2 A Mégéttes eszkéz vagy a Mogottes eszkbzt tartalmazé kosdr alkotéelemeinek multbeli
teljesitménye nem jelzi a jovébeli teljesitményt

A Mogottes eszkdz vagy a Mogottes eszkozt tartalmazo kosar alkotdelemeinek multbeli értéke (ha
van ilyen) nem jelzi annak vagy azok jovébeli teljesitményét. A vonatkozd Mogottes eszkdz vagy a
Mogottes eszkozt tartalmazéd kosar egy vagy tobb alkotéelemének értékének valtozasa, ha
értelmezetd, befolyasolja a Pénzigyi Eszk6zok kereskedési arfolyamat.

el
1.3 A Mégéttes eszkéz vagy a Mogottes eszkozt tartalmazé kosdr valamely alkotéelemének szintjére
vonatkoz6 szamitdsi alap id6vel valtozhat

A Mogottes eszkdz vagy a Mogottes eszkozt tartalmazéd kosar valamely alkotéelemének szintjére
vonatkozd szamitasi alap id6rél idére megvaltozhat (az adott Pénzlgyi Eszkdzok kibocsatasara
vonatkozd kibocsatasi dokumentumokban korulirt moédon), ami barmikor érintheti az adott
Pénzlgyi Eszkdézdk piaci arfolyamat, és ezért az elszamolaskor fizetendd vagy teljesitendd
Osszegeket.

el
1.4 A Mégéttes eszkéz vagy a Mogottes eszkdzt tartalmazé kosar valamely alkotéelemének értéke
befolydsolja az adott Pénziigyi Eszk6z6k értékét

A Mogottes eszkdz értéke befolyasolja az adott Pénzlgyi Eszkdzok értékét. Ha a vonatkozo
Mogottes eszkdz egy kosar, a Mogottes eszkdz valamely napon fennalloé értéke a kosar vonatkozé
alkotéelemeinek azon a napon fennallo értékét fogja tlkrézni. A vonatkozd Mogottes Eszkoz
Osszetételének és a tényez6k olyan valtozasa (beleérve az itt korulirtakat), amelyek befolyasoljak
vagy befolyasolhatjagk a vonatkozd Mogottes eszkdz, vagy a kosar valamely vonatkozo
alkotéelemeinek értékét, az befolyasolja az adott Pénzlgyi Eszkdzok értekét. Ha a Mdgottes
eszkdz vagy a Mogottes eszkdzt tartalmazd kosar valamely alkotoelemének értéke az adott
Pénzigyi EszkdzOk elszamolasi pénznemétdl eltér6 pénznemben van meghatarozva, az a
befektetbket arfolyamkockazatnak teheti ki.

. el
1.5 Arfolyamkockadzat

A leendd befektetdk legyenek tisztaban azzal, hogy a Pénzlgyi Eszk6zdkbe torténd befektetések
arfolyamkockazattal jarhatnak. Példaul, az adott Pénzlgyi Eszkozok elszamolasi pénzneme
eltérhet a befektetd sajat joghatésaganak pénznemétél, vagy attél a pénznemtdl, amelyben a
befektetd pénzhez szeretne jutni.

A devizak atvaltasi arfolyamait a nemzetkdzi devizapiacok keresleti és kinalati viszonyai
hatarozzak meg, amelyeket makrogazdasagi tényez6k, spekulacioé valamint kdzponti banki, vagy
kormanyzati beavatkozas vagy mas politikai tényezék (beleértve a devizaellendrzés és -korlatozas
kivetését) befolyasolnak. Az arfolyamok ingadozasai befolyasolhatiak a Pénzlgyi Eszk6zok,
valamint a Pénzlgyi Eszk6zok tekintetében fizetend6 6sszegek értékét.

el
1.6 Kamatlabkockazat

A Pénzigyi Eszkdzokbe torténd befektetések kamatlabkockazattal jarhatnak abban az esetben, ha
az adott Pénzlgyi Eszkdz elszamolasi pénznemében letétbe helyezett 6sszegekre fizetendd
kamatlabak ingadoznak. Ez befolyasolhatja adott Pénzligyi Eszk6zok piaci értékét. A kamatlabakat
a nemzetkdézi pénzpiacok keresleti és kindlati viszonyai hatarozzak meg, amelyeket
makrogazdasagi tényezdk, spekulacié valamint kézponti banki, vagy kormanyzati beavatkozas
vagy mas politikai tényez6k befolyasolnak. A rovid és/vagy hosszu lejarati kamatlabak
ingadozasai befolyasolhatjak az adott Pénzlgyi Eszkdzok értékét. Ha a Mogottes eszkdz vagy a
Mogottes eszkozt tartalmazo kosar valamely alkotéeleme rogzitett kamatozasu értékpapir, az ilyen
Mogottes eszkdzhdz vagy Mogottes eszkdzt tartalmazd kosar valamely alkotéeleméhez
kapcsolédd Pénzugyi Eszkdzok értékét varhatéan kuldondsen befolyasoljak majd a kamatlabak
ingadozasai.

el
2. Piaci érték
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A Pénzigyi Eszkdzok piaci értéke a futamidd alatt els6sorban a vonatkozé Mégottes eszkdz, vagy
a Mogottes eszkozt tartalmazoé kosar alkotéelemeinek értékétél és valtozékonysagatdl, valamint az
o0sszehasonlithato futamideji eszk6z6k kamatszintjétél fugg.

A piac valtozékonysaganak szintje nem pusztan a tényleges valtozékonysag mértéke, azonban azt
nagymértékben meghatarozzak azon eszkdzok arfolyamai, amelyek a befektet6knek védelmet
nyujtanak a piac valtozékonysaga ellen. Ezen eszkdzOk arfolyamait altalaban az opciés és
szarmazeékos Ugyletek piacainak keresleti és kinalati viszonyai hatarozzak meg. Ezeket a
viszonyokat olyan tényezdk befolyasoljak, mint a piac tényleges valtozékonysaga, a varhatd
valtozékonysag, makrogazdasagi tényezdk és spekulacio.

A kamatlabvaltozas altalaban ugyanolyan hatassal van a Pénzlgyi Eszk6zok értékére, mint a
rogzitett kamatozasu hitelviszonyt megtestesité értékpapirokéra. A névekvd kamatlabak hatasara
az adott Pénzlgyi Eszkdzok érteke rendes korulmények kozott csokken, csdkkend kamatlabak
hatasara pedig névekszik.

Ha a Pénzugyi Eszkdzok tékevédelemmel rendelkeznek, ezen Pénzlgyi Eszk6zok értéke a
futamidejik alatt rendes piaci kérilmények kozott nem fog az dsszehasonlithatdé futamideji
kamatszelvény nélkdli kotvények értéke ala esni.

el
3. Bizonyos fedezési megfontolasok

Bizonyos kockazatok olyan vasarlokra vonatkoznak, akik a Pénzugyi Eszkdzoket fedezési célbdl
vasaroljak.

Azok a leendd vasarlok, akik a Pénzligyi Eszkdzoket valamely Mogottes eszkéz vagy Mogottes
eszkdzt tartalmazd kosar alkotoelemeinek kockazata elleni fedezési célbdl szandékoznak
megvasarolni, ismerjék a Pénzlgyi Eszkdzok ily modon térténd felhasznalasanak kockazatait.
Nincs garancia arra, és nem garantalhato, hogy a Pénzlgyi Eszkdzok érteke egyutt fog mozogni a
Mogottes eszkéz vagy Mogottes eszkdzt tartalmazéd kosar alkotdelemeinek értékvaltozasaival, és
az adott Mogoéttes eszkdz vagy a Mogottes eszkdzt tartalmazo kosar valamely alkotéelemének
Osszetétele id6vel valtozhat. Tovabba el6fordulhat, hogy nem lehet azon az arfolyamon likvidalni a
Pénzugyi Eszkdzt, amely koézvetlenll kifejezi a vonatkozé Mogottes eszkdz, vagy Mogottes
eszkdzt tartalmazé kosar valamely alkotéelemének értékét. Ezért nem lehet garantalni valamely
kibocsatott Pénziigyi Eszkdzbe torténd befektetés hozama és valamely Mogottes eszkdzbe vagy
Mogottes eszkdzt tartalmazd kosar alkotéelemeibe tortnd kdzvetlen befektetés hozama kozotti
korrelacié szintjét.

El6fordulhat, hogy a Pénzlgyi Eszkdzokkel jard kockazatok elleni fedezeti tranzakciok nem
lesznek sikeresek.

el
4. El6fordulhat, hogy a Pénziigyi Eszk6zok nem likvidek

El6fordulhat, hogy nincs masodlagos piaca azoknak a Pénzugyi Eszk6zdknek, amelyek kétoldalu
szerz6dések, vagy "egyedi t6zsdén kivuli Ugyletek" ("bespoke over-the-counter contracts"), ezért
nem fogalomképesek.

Lehetetlen el6rejelezni, hogy valamely Pénzigyi Eszkdznek kialakul-e masodlagos piaca, és hogy
milyen mértékben, vagy hogy a masodlagos piacon a Pénzlgyi Eszkdzdkkel milyen arfolyamon
kereskednek, vagy hogy ezek a piacok likvidek lesznek-e vagy sem. Kérvényezni lehet a Pénzlgyi
Eszk6zok tézsdé(k)re vagy arfolyamjegyzési rendszer(ek)be torténé bevezetését, vagy
tozsdé(ke)n, vagy arfolyamjegyzési rendszer(ek)en torténd bejegyzését, azokra arfolyam jegyzését
illetve forgalmazasat, az adott Pénzigyi Eszkdz ajanlattételi tajékoztatdjaban jelzett moédon. Ha
egy kibocsatott pénzigyi eszkodzt ily modon bejegyeznek, arfolyamukat jegyezik, vagy tézsdei
forgalmazasukat engedélyezik, a Deutsche Bank nem tudja garantalni a tdzsdei jegyzés,
arfolyamjegyzés vagy a kereskedés engedélyezésének fenntartasat. Az a tény, hogy Pénzugyi
Eszkozoket ily modon bejegyeznek, arfolyamukat jegyezik, vagy tdzsdei forgalmazasukat
engedélyezik, még nem feltétlenll vezet nagyobb likviditashoz, mintha azokat ily médon nem
jegyezték volna be, arfolyamukat nem jegyeznék, vagy t6zsdei forgalmazasukat nem
engedélyeznék.

Ha a Pénzlgyi Eszkdzoket t6zsdén nem jegyezik be, vagy arfolyamukat nem jegyzik, vagy t6zsdei,
vagy jegyzési rendszerben torténdé forgalmazasukat nem engedélyezik, az ilyen Pénzugyi
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Eszk6zokrél sokkal nehezebben lehet arfolyam-informaciohoz jutni, ami az ilyen Pénzigyi
Eszk6zok likviditasat kedvezétlendl befolyasolhatia. A Pénzigyi Eszkdzok likviditasat
befolyasolhatjak néhany joghatésagban a Pénzlgyi Eszkd6zok adasanak és vételének korlatozasai.

A Deutsche Bank barmikor, barmilyen arfolyamon vasarolhat Pénzlgyi Eszk6zdket a nyilt piacon,
vagy tender, vagy magan-megallapodas utjan, azonban erre nem kotelezett. Az ily médon vasarolt
Pénzigyi Eszkdzoket megtarthatja, tovabbértékesitheti, vagy megszintetés céljabdl kiadhatja.
Mivel el6fordulhat, hogy a Deutsche Bank lesz az adott Pénzigyi Eszkdz egyedili market makere,
a masodlagos piac korlatozott lehet. Minél korlatozottabb egy masodlagos piac, annal nehezebb
lehet az ilyen Pénzigyi Eszkdzok tulajdonosainak a Pénzigyi Eszk6zok elszamolasat megelézben
a Pénzlgyi Eszkdzok értékéhez jutni. A Deutsche Bank piacbefolyasoléd tevékenységével
dsszefliggésben lasd alabb az "E. Erdekellentétek” fejezetben a "6. A pénziigyi eszkdzdk piacanak
befolyasolasa" c. alfejezetet.

. el
E. Erdekellentétek
1. Mogottes terméket érinté tranzakciok

A Deutsche Bank és/vagy fidkvallalatai idérél idére kothetnek olyan tranzakcidkat, amelyek
tékeszamlaja/szamlaik és/vagy a kezelésel/kezelésik alatt alld6 szamlak Mogottes eszkozedl
szolgalo eszkozt érintenek. Az ilyen tranzakciok a vonatkozé Mogottes eszkdz értekét, és
kovetkezésképpen a vonatkozé Pénzigyi Eszkozok értékét kedvezben, vagy kedvezétlendl is
befolyasolhatjagk. Amikor jelen "Erdekellentétek” fejezetben a Mdgéttes eszkdz kifejezést
hasznaljuk, az a Mogottes eszkdz valamennyi dsszetevéjét tartalmazza, amennyiben értelmezheté.

el
2. Eljaras mas mindéségben

Deutsche Bank és/vagy fiokvallalatai id6érél idére a Pénzigyi Eszkdzok tekintetében mas
minéségben is eljarhatnak, példaul opcidés elszamoloként, UGgynokként, és/vagy index-
szponzorként. Az ilyen szerepek a Deutsche Bank szamara lehetévé teszik, hogy meghatarozza
egy Mogottes eszkdz Osszetételét, vagy kiszamitsa annak értékét, ami érdekellentétekhez
vezethet olyan esetekben, amikor a Deutsche Bank és/vagy valamely fiokvallalata altal kibocsatott
értékpapirok vagy eszko6zok valaszthatok a Mogottes eszkdz részeként, vagy akkor, ha a
Deutsche Bank Uzleti kapcsolatban all ezen értékpapirok vagy eszkdzok kibocsatojaval.

el
3. Mas Szarmazékos Eszk6zok kibocsatasa egy mogottes termék vonatkozasaban

Deutsche Bank és/vagy fidkvallalata egy Mogottes eszkdz tekintetében kibocsathat mas
szarmazekos eszkdzdket, és ezen konkurens termékek piacra torténé bevezetése befolyasolhatja
ugyanehhez a Mogottes termékhez kotott egyéb Pénzigyi Eszk6zok ertékét.

el
4. Fedezeti tranzakciok lebonyolitasa

Deutsche Bank a Pénzigyi Eszkd6zOk eladasabdl szarmazd bevételt részben vagy teljes
egészében fedezeti Ugyletekre hasznalhatja. Deutsche Bank ugy véli, hogy az ilyen fedezési
tevékenység rendes korilmények kozott nem gyakorol Iényeges hatast az adott Pénzlgyi
Eszk6zok értékére. Azonban nem garantalhatd, hogy a Deutsche Bank fedezési tevékenysége
nem fogja befolyasolni a pénzigyi eszkdzok értékét. A Pénzlugyi Eszko6zok értékét kuldondsen a
vonatkozd valamennyi, vagy néhany fedezeti pozicio kovetkez6k szerinti likvidalasa
befolyasolhatja, (a) a Pénzligyi EszkdzOk lejaratakor, vagy lejarata kordli likvidalas vagy (b),
amennyiben a Pénzlgyi Eszk6zdk rendelkeznek knock-out, knock-in vagy hasonlo tulajdonsaggal,
likvidalas akkor, ha a vonatkozé Mogottes eszkdz arfolyama vagy érteke megkdzeliti a knock-out,
knock-in vagy mas tulajdonsagra vonatkozo arfolyamot vagy szintet.

el
5. Kibocsatasi arfolyam

A Pénzlgyi Eszkdz kibocsatasi arfolyama, az értékpapir-eladaskor a vevének felszamitott
jutalékon és koltségen, kezelési koltségen és egyéb felszamitott dijakon tul, tartalmazhat a
vonatkozd Pénzugyi Eszk6zok eredeti matematikai ("méltanyos") értékére megallapitott felarat,
amely a befektet6k el6tt nem ismert. Az ilyen felarat a Deutsche Bank sajat belatasa szerint
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hatarozza meg, és az kulénbdzhet a mas kibocsatok altal az dsszehasonlithatd értékpapirokra
felszamitott felartol.

el
6. A Pénziigyi Eszk6zokre aktiv arjegyzés

A Deutsche Bank, vagy a Deutsche Bank nevében egy Ugynok a Pénzugyi Eszkdzok aktiv
arjegyz6jeként (un. ,market makereként’) jarhat el. Az ilyen aktiv arjegyzdi tevékenység soran a
Deutsche Bank, vagy a Deutsche Bank tgyndke nagymértékben maga fogja meghatarozni az
adott Pénzugyi Eszkdz arfolyamat. Az ilyen aktiv arjegyzd altal jegyezett arfolyamok nem fognak
mindig megegyezni azokkal az arfolyamokkal, amelyek az aktiv arjegyzéi tevékenységek nélkul,
egy likvid piacon alakultak volna ki.

Amikor az aktiv arjegyz6 meghatarozza a masodlagos piacon a jegyzett vételi- és eladasi
arfolyamokat, az altala figyelembe vett koriimények kozott szerepel kiuléndésen a Pénzugyi
Eszk6zok méltanyos értéke, ami tdbbek kozott figg a vonatkozé Mogottes eszkdz ertéketdl,
valamint az aktiv arjegyz6 altal tervezett vételi és eladasi arfolyamok kozotti meghatarozott
arfolyam-kilonbozettél (bid-offer spread). Az aktiv arjegyzd tovabba rendszeresen figyelembe
veszi az értékpapir-eladaskor a vevének felszamitott jutalékot, amelyet eredetileg az adott
Pénzlgyi Eszkdzre szamitanak fel, és barmely dijat vagy koltséget, amelyet az adott Pénzlgyi
Eszk6z lejaratakor a fizetendd vagy teljesitendd 6sszegekbdl vonnak le (beleértve a kezelési,
tranzakciés és egyéb olyan dijat, amelyeket az adott Pénzlgyi Eszkdzok szerz6déses feltételei
alapjan szamitanak fel). Tovabba, a masodlagos piacon jegyzett arfolyamokat befolyasoljak,
példaul a kibocsatasi arfolyamukban foglalt, a vonatkozé Ertékpapirok eredeti értékére felszamitott
felarral (Iasd fent 5. paragrafust), és ahol értelmezhetd, a vonatozé Mogoéttes eszkdzre fizetett vagy
kapott osztalékokkal, vagy egyéb olyan hozamokkal, amelyek a vonatkozé Ertékpapirok
szerkezete miatt, gazdasagilag a Deutsche Banknak tulajdonithatok.

A Pénzlgyi Eszkdzok vételi és eladasi arfolyamai kozotti kildonbdzetet az aktiv arjegyz6 az adott
Pénzigyi Eszkdz kereslete és kinalata alapjan valamint bizonyos bevételi megfontolasok
hatarozza meg.

Bizonyos koltségeket, mint példaul az adott Pénzlgyi Eszk6zok szerzddéses feltételei alapjan
felszamitott kezelési dijakat sok esetben az adott Pénzligyi Eszkdéz futamideje alatt
kovetkezetesen nem veszik le a jegyzett arfolyambdl, azonban azokat egy, az aktiv arjegyzd
belatasa szerint meghatarozott korabbi id6pontban teljes egészében levonjak az adott Pénzlgyi
Eszk6zok méltanyos arabdl. Ugyanez vonatkozik a kibocsatasi arfolyamban foglalt felarra, és, ahol
értelmezhetd, a vonatozd Mogottes eszkdzre fizetett vagy kapott osztalékokra, vagy egyéb olyan
hozamokra, amelyek gazdasagilag a Deutsche Banknak tulajdonithatok, melyekbdl a dijat gyakran
nem akkor vonjak le, amikor a vonatkozd Mogottes eszkdzzel vagy annak 6sszetevdivel "osztalék
nélkdl ("ex dividend") kereskednek, hanem az adott Pénzlgyi Eszkdz futamideje alatt egy korabbi
idépontban a teljes futamidére vagy egy bizonyos id6kdzre vart osztalékok alapjan vonjak le. Az az
arfolyam, amelyen, és amikor ezeket a dijakat levonjak, tobbek kozott figg a Pénzlgyi Eszkdzok
aktiv arjegyz6hoz torténd nettd visszaaramlasatol.

Kovetkezésképpen az aktiv arjegyzd altal jegyzett arfolyamok jelent8sen kilénbozhetnek az adott
Pénzlgyi Eszkdézok méltanyos értékétdl, vagy adott idében a fent emlitett tényez6k alapjan
gazdasagilag elvart értéktdl. Emellett a market maker barmikor modosithatja a jegyzett arfolyamok
meghatarozasanak modszerét, pl. ndvelheti vagy csdkkentheti a vételi és eladasi arfolyamok
kozotti arfolyam-kilénbozetet.

el
7. A Mogottes Eszkozre aktiv arjegyzés

Deutsche Bank bizonyos esetekben a Mogottes eszkdz market makere lehet, ami kiléndsen
abban az esetben fordulhat el§, amikor a Deutsche Bank a Mogottes eszkdz kibocsatéja is. Az
ilyen aktiv arjegyzési tevékenység soran maga a Deutsche Bank fogja nagymértékben
meghatarozni a vonatkoz6 Mogottes eszkdz arfolyamat, és kdvetkezésképpen ezaltal befolyasolja
a Mogottes eszkdzhoz kotott Pénzigyi Eszkdzok arfolyamat. A Deutsche Bank altal aktiv arjegyzdi
szerepben jegyzett arfolyamok nem fognak mindig megegyezni azokkal az arfolyamokkal, amelyek
a piacbefolyasolasi tevékenység nélkil, egy likvid piacon alakultak volna ki.

el
8. A Mogottes Eszkoz kibocsatojanak Részvényjegyzojeként vagy mas meghatalmazottjaként torténéd
eljaras
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Deutsche Bank és/vagy fidkvallalatai egy Maogottes termék hataridés kibocsatasaival
Osszefliggésben részvényjegyzdéként vagy a Mogottes termék kibocsatéjanak pénzigyi
tanacsadodjaként, vagy akar a Mogottes termék kibocsatdja szamara kereskedelmi banki
mindéségében is eljarhatnak. Ezek a tevékenységek bizonyos érdekellentéteket jelenthetnek, és
befolyasolhatjak adott Mogottes termékhez kotott Pénziigyi Eszk6zok ertékét.

el
9. Nem nyilvanos informacié szerzése

A Deutsche Bank és/vagy fiékvallalatai beszerezhetnek adott Mogottes termékre vonatkozéan nem
nyilvanos informaciét, de sem a Deutsche Bank, sem valamely tarsult vallalkozasa nem koételezi
magat arra, hogy az ilyen informaciét a Pénzlgyi Eszk6zok valamely tulajdonosanak kiadja.
Tovabba, a Deutsche Bank egy vagy tdbb fidkvallalata nyilvanossagra hozhat valamely Mégoéttes
eszkdzre vonatkozd kutatasi eredményeket. Ezek a tevékenységek bizonyos érdekellentéteket
jelenthetnek, és befolyasolhatjak a Pénzigyi Eszk6zdk értékét.

el
10. Stabilizacio

Bizonyos Pénziigyi Eszkdzok arfolyamat befolyasolhatjak azok az intézkedések, amelyeket az
illetd Pénzlgyi Eszkdzok arfolyamanak stabilizalasa érdekében foganatositottak. A stabilizacio
lehetévé teszi, hogy egy értékpapir arfolyamat mesterségesen fenntartsak egy olyan idészakban,
amikor Uj kibocsatasu értékpapirokat értékesitenek a nyilvanossag szamara. A stabilizacido nem
csak az Uj kibocsatasu értékpapir arfolyamat, hanem mas, ezzel kapcsolatban allo értékpapirok
arfolyamat is befolyasolhatja. Amikor egy Ujonnan kibocsatott értékpapir el6szér piacra kerll, az
arfolyama néha eshet egy ideig, miel6tt az befektetékre talalna. Ennek elkertlésének érdekében a
helyi szabalyozasok engedélyezhetik a stabilizaciot.
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