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Az Alap iizleti kornyezete 

Hazai allampapirpiac 
2020. elso honapjaban annak ellenere teljesftett gyengen a hazai allampapfrpiac, hogy a fejlett piaci 
allampapirhozamok az USA-ban es az eur6-z6naban is csokkentek. A visszaeses oka elsosorban a 
koronavirus jarvany, illetve annak potencialis negatfv hatasa a globalis novekedesre. A befektetok 
elfordultak a kockazatos eszkozoktol es a fejlett orszagok allampaphjaiban kerestek menedeket. 
Februarban folytatodott a hozamok emelkedese, a gyengiiles oka elsosorban a hazai inflacio megugrasa. 
Marciusban ajarvany robbanasszeru terjedese miatt a felt6rekvo piaci eszkozoktol vegkepp elfordultak 
a befektetok, nottek a kockazati felarak, tovabb emelkedtek a magyar allampapfrpiaci hozamszintek es 
idolegesen szinte teljesen eltunt a likviditas a piacrol. A forint arfolyama t6rtenelmi melypontra zuhant 
a kulcsdevizakkal szemben. Az elso negyedev vegeig a hazai hosszu Iejaratu allampapfrok 
teljesitmenyet bemutato MAX index erteke 2, 77%-kal csokkent. 
A masodik negyedev elejen a forintjelentos mertekben gyengiilt, a hozamok megugrottak, es ketsegesse 
valt, megoldhato-e a koltsegvetes megnovekedett finanszirozasi igenye. A kormany es a jegybank 
intezkedeseinek koszonhetoen ezt egyelore sikeriilt megoldani. Ajegybank a hitelkamatokat 0,90%-rol 
1,85%-ra emelte, novekedest tamogato hitelprogramokat, a jelzaloglevel-vasarlas ujrainditasat es 
allampapir-vasarlasi program inditasat hirdette meg. Az Allamadossag Kezelo Kozpont pedig 2 milliard 
euro ertekben devizakotvenyeket bocsatott ki. Majusra megnyugodott a piac, csokkent az ingadozas, 
visszatert a kockazatvallalasi kedv. Juniusban felemasan teljesitettek a hazai allampapirok: a bet evnel 
rovidebb lejaratok hozama csokkent, a hosszabbake emelkedett. Meglepetesre az MNB a h6nap vegen 
15 bazisponttal csokkentette az alapkamatot, illetve bejelentette az allampapir-vasarlasi program 
leallitasat. A masodik negyedevben a hazai hosszil lejaratu allampapirok teljesitmenyet bemutato MAX 
index erteke 2,56%-kal emelkedett. 
Juliusban az even beliili lejaratu allampapirok hozama 8-9 bazisponttal emelkedett, mig az even tuli 
lejaratoke 3-15 bazisponttal csokkent. Az MNB a korabban jelzettnek megfeleloen 15 bazisponttal 
csokkentette az alapkamatot, ezzel az iranyado egyhetes betet kamatat is, illetve bejelentette, hogy ismet 
megkezdi az allampapirok vasarlasat. Augusztusban emelkedtek a hazai hozamok. A gorbe elejen es a 
legvegen par bazispont, de a kozepen, az oteves szegmensben 30 bazispontot meghalado volt a 
novekedes. Az okok a nemzetkozi piacokon a rohamosan emelkedo koltsegvetesi hianyszamokban, a 
hazai piacon pedig a dramai gazdasagi adatokban keresendok. Az inflacio 3,8%-ra ugrott, kozel a 
jegybanki tolerancia-sav tetejehez. A masodik negyedeves GDP pedig 14,5%-kal csokkent az elso 
negyedevihez, es 13,6%-kal az egy evvel korabbihoz kepest. A vilagbaboru ota nem volt ekkora 
visszaeses. Szeptemberben tovabb emelkedtek a hozamok. A gorbe elejen es kozepen 30-50 bazispont, 
mig a hosszil lejaratok eseteben kisebb, nebany bazispont volt az emelkedes merteke. Mindez nem a 
kiilso folyamatok miatt t6rtent fgy, hiszen a hozamok globalisan csokkentek. A hozamemelkedes a 
romlo hazai gazdasagi helyzettel magyarazhato. A forint ismet megkozelitette a kritikus 370 forint/euro 
szintet. Ajegybank ezert 15 bazisponttal 0,75%-ra emelte az egyhetes beteti kamatot, amely jelenleg az 
effektiv kamatlab itthon. A harmadik negyedevben a hazai hosszil lejaram allampapirok teljesitmenyet 
bemutato MAX index erteke 0,86%-kal csokkent. 

Oktoberben csokkentek a hozamok a hazai allampapirpiacon. Hazai es nemzetkozi tenyezok egyarant 
szerepet jatszottak a forint-allarnkotvenyek jo teljesitmenyeben. Az eur6-z6na allampapir hozamai 



csokkentek, a befektetok a kockazatmentes allampapirok fele fordultak. A ktils6 tenyezok beszivargasa 
mellett az MNB eszkozvasarlasi programjaban tett okt6beri m6dositasok is segitettek a hazai 
hozamcsokkenest. Novemberben tovabbi hozamcsokkenest lathattunk. Az amerikai elnokvalasztast 
k6vet6 pozitiv hangulatban a befektetok kockazatvallalasi kedve erosodott, kerestek a forint 
allampapirokat is. A csokken6 rovid hozamok a hozamgorbe kozepen is lehUztak a hozamokat, mig a 
hoss:zU lejaratok hozamai csak kisebb mertekben csokkentek. A forint arfolyama november vegere 360 
fole gyengillt, t6bbek k6z6tt a lengyelek es a magyarok altal bejelentett, az EU-biidzsevel kapcsolatos 
lehetseges vet6 miatt. Decemberben ismet j61 teljesitettek a hazai allampapirok, a pozitiv globalis 
komyezet is segitette az eszkozarak emelkedeset. A befektetok pozitivan ertekeltek, hogy a lengyel­
magyar vet6fenyegetes utan az Eur6pai Uni6 vezetoi december elejen vegtil megallapodtak a kovetkez6 
heteves koltsegvetes es a pandemias karok enyhitesere kidolgozott NextGenEU program kapcsan. A 
jegybank nem valtoztatott az iranyad6 kamatokon es a monetaris politikai eszk6z6taron. A forint 
arfolyama az evet 365, 13-on zarta, amely 10,5%-os eves gyengillest jelentett. A MAX index erteke az 
utols6 negyedevben 2,57%-kal emelkedett. 

Amerikai es eur6pai allampapirpiacok 
Pozitiv hangulatban indult az ev, ahogy az irani hirek a fesziiltseg gyors csillapodasat mutattak, az angol 
parlament torvenybe iktatta az elszakadast az EU-t61, az USA es Kina pedig alairta a beharangozott 
elozetes kereskedelmi megallapodast. A piacokon azonban eles fordulatot hoztak januar masodik 
feleben a koronavirus terjedeser61 sz616 hirek. Februar masodik felere a hirek panikka fokoztak a piaci 
reakci6kat. A februari panik viszont csak izelft6 volt a marciusihoz kepest. A koronavirus terjedesere 
reagalva a tokepiacok gyorsan arazni kezdtek egy eles es mely vilaggazdasagi visszaesest. A 
reszvenyindexek es a nyersanyagarak meredeken zuhantak, a kotvenyhozamok leestek, a kockazati 
felarak hirtelen megugrottak. Erre csak ratett, hogy az olajterme16 orszagok a kitermeles korlatozasa 
helyett nyilt piacreszesedesi harcot hirdettek. A piaci fejlemenyek miatt a Fed-nek nem volt lehetosege 
kivarni, marcius 3-an piacnyitas elott rendkivtili tilesen 50 bazisponttal csokkentette, majd marcius 15-
en ujabb 100 bazispontos vagassal gyakorlatilag nullara vitte az amerikai iranyad6 kamatot. A vilag 
tobbi jegybankja is likviditasb6vit6 es piactamogat6 lepesekkel reagalt. Az EKB marcius 12-i iilesen 
hoss:zU tavti refinanszirozasi tendereket hirdetett meg, ev vegeig 120 milliard eur6 p6tl6lagos kerettel 
bovitette havi 20 milliard eur6s programjat. Az EKB gyakorlatilag fizet a kereskedelmi bankoknak, 
hogy azok a gazdasagi szereploknek hitelezzenek. Marcius 18-an ujabb rendkiviili dontessel 2020. 
vegeig sz616, 750 milliard eur6s kerettel fejeltek meg az eszkozvasarlasi programot. A szamszen'.i 
hozamvaltozasok is jelzik a rendkiviili piaci helyzetet. Marcius vegere a keteves USA allampapir hozam 
0,25%-ra, a tizeves 0,67%-ra zuhant. A harminceves hozam is tovabb hullott 1,32%-ra. A nemet tizeves 
allampapir hozam -0,85%-ig is esett, majd -0,20% fole emelkedett, vegill -0,47%-on zarta a negyedevet. 
Az amerikai dollar az eur6val szemben 1, 1031-es szinten zart. 
A fejlett vilagban a masodik negyedev els6 idoszakaban a korlatozasok 6vatos enyhitese kertilt 
napirendre, hogy a gazdasagi visszaeses merteket csokkentsek. A jegybanki es kormanyzati programok 
hatasara aprilisban a kockazatos eszk6z6k elhagytak a marciusi melypontokat. A kilabalasi ketsegek 
kozepette a kockazatkeriiles azonban megmaradt, ami a kockazati felarakat is magasan tartotta. Miutan 
a f6bb jegybankok ele1tek a kamatpadl6t, kamatemelesi kilatasok sehol sem eszszen'.iek es az inflaci6s 
varakozasok is visszaestek, a hozammozgasok elmaradtak a korabbi h6napok intenzitasat61. Majusban 
megrazta az eur6pai piacokat a nemet alkotmanybir6sag hatarozata, rniszerint az EKB tullephette 
hataskoret az eszkozvasarlasokkal. Ugyanakkor Powell Fed elnok megerositette, hogy a virus okozta 
tart6s karok kezelesere az amerikai jegybank kesz tovabbi gazdasagtamogat6 intezkedeseket hozni, es 
a mar bevezetett intezkedesek visszavonasaval is 6vatos lesz. Ez az iizenet tamogatast adott a kockazati 
etvagynak, de a f6bb piacokon mersekeltek maradtak a hozammozgasok. JUniusban pozitiv maradt a 
befektetoi hangulat, a kockazati felarak mersekelten tovabb csokkentek, a reszvenypiacok koztil a 
Nasdaq uj csucsra kUszott. A tart6san alacsonynak jelzett iranyad6 kamatkornyezetben a 
kockazatmentesnek tekintett hozamok alig mozdultak. A negyedev vegere az amerikai keteves 
allampapir-hozam 0, 15%-ra csokkent, a tizeves gyakorlatilag valtozatlanul zart 0,66%-on, akarcsak a 



harminceves 1,41 %-on. A nemet keteves allampapirhozam -0,70%-ra, a tizeves 1 bazisponttal -0,46%­
ra csokkent. A tizeves francia hozam -0, 11 %-on zart. Az olasz hozamokat a javul6 kockazati hangulat 
tamogatta, a ket- es haromeves hozam 0,07%-on, illetve 0,25%-on zart, a tizeves pedig 1,26%-on fejezte 
be a juniust. A masodik negyedev soran az amerikai dollar 1,1027-rol 1,1235-ig gyengiilt az eur6val 
szemben. 
Eur6paban a nemet torvenyhozas julius elejen megszavazta az EKB kotvenyvasarlasi programjat, igy 
eloszlott az aggaly a majusi nemet alkotmanybir6sagi itelet koriil. A nemet keteves allampapirhozam -
0,72%-ra, a tizeves -0,53%-ra csokkent. Az Egyesillt Allamokban a Fed megerositette, hogy a tamogat6 
programok folytat6dni fognak, es szilkseg eseten tovabbi lepesek kovetik oket. Ennek megfeleloen az 
amerikai keteves allampapir hozam 0, 11 %-ra, a tizeves 0,53%-ra esett, mig a harminceves 1, 19%-ra. 
Augusztusban enyhen emelkedtek a kockazatmentes hozamok es a hozamgorbek is meredekebbe valtak, 
ahogy a hosszabb hozamok a kisse jobb kilatasokat es a jovoben esetleg magasabbra hag6 inflaci6t 
eltiiro jegybanki viselkedest araztak. A keteves amerikai hozam 0, 13%-ra, a tizeves 0,71 %-ra 
emelkedett, mig a harminceves 1,48%-ra. Enyhebb mertekii, de hason16 minta jellemezte az eur6pai 
hozamokat is. A keteves nemet allampapirhozam minusz 0,66%-ra, a tizeves minusz 0,40%-ra 
emelkedett. Szeptemberben az allampapirhozamok is tiikroztek a gazdasagi kilatasok teren 
aggodalmasabba va16 hangulatot es a tart6san alacsonynak vart jegybanki kamatokat: altalaban lefele 
mozdultak, es a hozamgorbek a korrekci6ban kisse laposabba valtak. A keteves amerikai hozam nem 
mozdult el 0,13%-r61, a tizeves es a harminceves egyarant 2 bazisponttal merseklodott 0,69%-ra, illetve 
1,46%-ra. Az eur6pai hozamok eroteljesebben csokkentek. A keteves nemet allampapirhozam minusz 
0,71 %-ra, a tizeves minusz 0,52%-ra csokkent. 
Okt6berben a felmeresek Joe Biden tart6s elonyet mutattak az elnokvalasztast megelozoen, es a piacok 
elkezdtek baratkozni a te1jeszkedo amerikai koltsegvetesi politika gondolataval. Az USA 
allampapirhozamai reg nem latott mertekben emelkedtek. A hozamgorbe jelentosen meredekebb Jett, a 
magasabb inflaci6 kisse novekvo val6sziniiseget mutatva. Az eur6pai hozamok az ellenkezo iranyba 
mozdultak, tovabb csokkentek. A devizapiac viszonylag nyugodt maradt. A dollar okt6ber nagy 
reszeben kisse gyengillt, de a h6 vegere az eur6 gyengiilesebol profitalt. Novemberben Joe Biden a 
vartnal szorosabban gyozott, mikozben az uj kormanyzatra komoly intezkedesek vamak a gazdasag 
ujrainditasahoz. A Pfizer vakcinajar61 erkezett j6 hirek uj csucsokra hajtottak az amerikai 
reszvenypiacokat, mikozben a kotvenypiaci felarak is marcius 6ta nem latott szintekre silllyedtek. 
Eur6paban a rom16 jarvanyadatok ellenere a kedvezo kockazati hangulat a periferias hozamok tovabbi 
csokkeneset hozta, emellett a magorszagok kotvenyhozamai enyhen, nehany bazisponttal emelkedtek. 
A devizapiacon ujabb dollargyengillesi hullam bontakozott ki. Decemberben a Fed Giese megerositette 
a nulla kozeleben tartott kamat f geretet. Az amerikai inflaci6s kilatasok ennek megfeleloen kitart6an 
kllsztak felfele, meredekebbre hUzva az amerikai hozamgorbet. Eur6paban a magyar-lengyel 
vet6veszely elharulasaval az 1 800 milliard eur6s fiskalis csomag, illetve az EKB tamogatasa peldatlanul 
kedvezo gazdasagi komyezetet teremt a kovetkezo evekben. A dollar vesszofutasa tovabb folytat6dott. 

Hazai es kozep-kelet-eur6pai reszvenypiac 
Az elso negyedev soran a kozep-eur6pai reszvenypiacon a CETOP20 index arfolyama eur6ban szamitva 
32,42%-kal, forintban kifejezve 26,58%-kal esett. A Budapesti Ertektozsde iranyad6 indexe 28, I 0%-os 
csokkenessel zart, mig a cseh es a lengyel piac indexei eredeti devizaban 29,20%-kal, illetve 29,64%­
kal keriiltek lejjebb. Forintban szamitva a pragai es a vars6i mutat6k 28,55%-ot, illetve 28,49%-ot 
zuhantak. 
A masodik negyedev soran a k6zep-eur6pai reszvenypiacon a CETOP20 index arfolyama eur6ban 
szamitva 16,45%-kal, forintban kifejezve 15,63%-kal emelkedett. A Budapesti Ertektozsde iranyad6 
indexe 8, 10%-kal tudott noni, mig a cseh es a lengyel piac indexei eredeti devizaban 16,22%-kal, illetve 
16,26%-kal keriiltek feljebb. Forintban szamitva a pragai es a vars6i mutat6k 17,72%-ot, illetve 17,70%­
ot emelkedtek. 
A harmadik negyedev gyengen sikeriilt a regi6 szamara. A k6zep-eur6pai reszvenypiacon a CETOP20 
index arfolyama eur6ban szamitva 5,87%-kal, forintban kifejezve 3,73%-kal esett. A Budapesti 



Ertektozsde ininyad6 indexe 8,08%-kal csokkent, nemileg alulteljesitve a komyezo regi6s orszagokat. 
A cseh es a lengyel piac indexei eredeti devizaban 5,41 %-kal, illetve 2,62%-kal keriiltek lejjebb. 
Forintban szamitva a pragai es a vars6i mutat6k 4,56%-kal, illetve 1,74%-kal estek. 
Az utols6 negyedev nagyszen'.\en alakult a kozep-eur6pai reszvenypiacon, a CETOP20 index arfolyama 
eur6ban szamitva 19,32%-kal, forintban kifejezve 19,48%-kal emelkedett. A Budapesti Ertektozsde 
iranyad6 indexenek erteke 27,90%-kal nott, jelentosen feliilteljesitve a komyezo regi6s orszagokat. A 
cseh es a lengyel piac indexei eredeti devizaban 22,26%-kal, illetve 14,01 %-kal erosodtek. Forintban 
szamitva a pragai es a vars6i mutat6k 4,56%-kal, illetve 1,74%-kal emelkedtek. Osszessegeben azonban 
az utols6 negyedev kiugr6 teljesftmenye sem tudta kompenzalni az ev elso felenek vesztesegeit, igy a 
regi6s reszvenypiacok 2020-ban negativ eredmennyel zartak. 

Global is feltorekvo reszvenypiacok 
A globalis koronavirus valsag a feltorekvo piaci reszvenyekre is jelentos negativ hatassal birt, az azt 
reprezenta16 MSCI Emerging Market Index dollarban szamitva - elsosorban a marciusi osszeomlas 
hatasara - 23,60%-os visszaesest szenvedett el az elso egyedevben. Mivel azonban a dollar jelentosen 
felertekelodott a fejlodo piaci devizakkal, es igy a forinttal szemben is, hazai fizetoeszkozben szamolva 
a visszaeses merteke ennel alacsonyabb, 15,22%-os volt. A legjobban a valsagon leghamarabb ateso 
kinai piac teljesitett, amely forintban szamitva minimalisan meg emelkedni is tudott. Szinten 
feltilteljesito tudott lenni a masik ket jelentos tavol-keleti piac, a koreai es a tajvani, ahol szinten a 
globalis atlagnal messze sikeresebben kezeltek a koronavirust, es nem szenvedtek el a vilag tobbi 
reszehez hasonl6 gazdasagi leallast. A legrosszabbul teljesito brazil piac ugyanakkor majdnem 45%-os 
visszaesest mutatott, mig a nyersanyagkapcsolt del-afrikai es orosz tozsde szinten az alulteljesitok kozott 
volt. 
Rendkfviil j61 sikeriilt a masodik negyedev a feltorekvo piaci reszvenyuniverzumban, az eszkozosztalyt 
reprezenta16 MSCI Emerging Market Index dollarban szamitva 18, 10%-ot tudott emelkedni. Mivel a 
forint az idoszak soran erosodni tudott, hazai devizaban szamitva ez 12,94%-os felertekelodestjelentett. 
A legjobb teljesitmenyt a del-afrikai (19,86%) es a brazil (17,21%) piac nytijtotta, mig a legkevesbe a 
mexik6i (5,75%) es a kinai (9,28%) bOrzek tudtak emelkedni. 
A harmadik negyedev is j61 alakult a fejlodo piacok szamara, az eszkozosztalyt reprezental6 MSCI 
Emerging Market Index dollarban szamitva 9,6%-kal tudott emelkedni. Mivel a forint az idoszak soran 
enyhen felertekelodott a zoldhasuhoz kepest, hazai devizaban szamolva az emelkedes szerenyebb, 
7,8%-os volt. A legjobban az azsiai piacok teljesitettek, az indiai (+13%), a tajvani (12,7%), koreai 
(+ 11 %) es a kinai (+9,9%) egyarant feltilteljesitok voltak, mfg az EMEA regi6 ket altalunk fokozottan 
kovetett piaca a torok (-17,3%) es az orosz (-8 ,5%) egyarant gyengebb teljesitmenyt nytijtott. 
A novembertol erkezo pozitfv vakcinahirek es a rovid tavu gazdasagi korlatozasokat ellentetelezo 
globalisan laza monetaris es fiskalis politikak egyarant kival6 teljesftmenyhez segftettek a tokepiacokat. 
A fejlodo piacok szamara szinten pozitiv esemeny volt a korabbi elnoknel kevesbe protekcionista 
demokrata Biden gyozelme. Az eszkozosztalyt reprezental6 MSCI Emerging Market Index dollarban 
szamitva 19, 70%-kal tudott felertekelodni. Mivel a dollar gyengiilt a forinthoz kepest, a hazai 
fizetoeszkozben kalkulal6 befektetok 14,30%-os emelkedest konyvelhettek el. A negyedev soran a 
legjobban a brazil (+30,6%) es a koreai (+29,9%) piac teljesftett, de kiemelkedo hozamot tudott 
felmutatni az indonez (+26%), a mexik6i (+24,24%) es - az utols6 2 h6napban nytijtott j6 
teljesitmenyevel - a tOrok (+24,4%) piac is. Az atlagot foleg az elozo idoszakok egyik nyertese, a kinai 
piac rontotta, amely kisebb mertekben, 6,4%-kal tudott emelkedni. Itt mar a vakcina-hirek elott is 
kedvezobbek voltak a kilatasok, fgy nem volt akkora tere a javulasnak, valamint a kormanyzat 
eroteljesebb fellepese a monopolisztikus erovel bir6 nagy cegekkel szemben is 6vatossagra intette a 
befektetoket. 

Fejlett reszvenypiacok 
J61indulta2020-as ev, januar elso feleben meg volt befektetoi erdeklodes, ami egyreszt az ugynevezett 
elso koros kfnai-amerikai kereskedelmi egyezmeny sikeres letargyalasanak, masreszt a laza es az 



alacsony inflaci6 miatt fenntarthat6nak latsz6 jegybanki kamatpolitikanak volt koszonheto. A h6nap 
masodik feleben azonban korrekci6t lathattunk a Kinab61 erkezo, a koronavirus jarvannyal kapcsolatos 
rossz hirek kovetkezteben. A virus tovabbi terjedese februar kozepetol piaci panikot okozott, amikor a 
szaporod6 olaszorszagi esetek vilagmeretii jarvany remet vetitettek elore. A fejlett reszvenypiacok a 
januari visszaesest meg kihevertek es az S&P500 ujabb csucsot d6nt6tt februar 19-en, de ezutan 
meredeken lefordult, es a kockazatos eszk6z6k reg nem latott rossz h6napot produkaltak. Marciusban 
folytat6dott a melyrepiiles. A Fed es az EKB altal bejelentett 6riasi monetaris csomagok, illetve a 
kormanyok fiskalis intezkedesei csak ideig-6raig tudtak megnyugtatni a piacokat, az egy-ket napos 
pozitiv korrekci6kat ujabb melypontok kovettek. Az iranyad6 globalis reszvenypiaci indexek koziil 
dollarban szamitva az MSCI World fejlett piaci mutat6 marcius vegeig 21,05%-kal, forintban kifejezve 
12,39%-kal esett. 
Aprilisban a legtobb orszagban a GDP 3-7%-ara rug6 fiskalis mentocsomagot jelentettek be, mikozben 
a jegybankok eszkoz-vasarlasokkal akadalyoztak meg a tokepiacok befagyasat. A likviditaspumpa 
hatasara a reszvenypiacok is magukhoz tertek, es a melyponthoz kepest tobb szegmens is 20%-ot 
meghalad6 emelkedest tudott produkalni. A rally azert inkabb a defenzivebbnek gondolt szektorokat 
emelte fel, ami azt mutatja, hogy a befektetok abszolut hisznek a jegybanki likviditas eszkozinflaci6t 
okoz6 hatasaban, de abban mar kevesbe, hogy ez a realgazdasagot is megmentheti. Majusra a korabban 
bevezetett kijarasi korlatozasok hatasara a jarvanyhelyzet erdemben javult, ami lehetove tette, hogy a 
fejlett orszagokban a gazdasagok ujranyitasara tevodjek at a hangsuly. A h6nap masodik feleben az 
ujravalasztasra keszillo Trump elnok ismet elovette a Kina-kartyat: egyreszt a Nepi Kinat vadolta meg 
a virus terjesztesevel, masreszt ketseget fejezte ki a januarban megkotott elso koros kereskedelmi 
megallapodas teljesithetosegevel kapcsolatban. A kinai vezetes szinten nem akarta veszni hagyni a 
valsagban rejlo politikai lehetoseget, es a ftiggetlen kormanyzattal rendelkezo Hong Kong 
rendszabalyozasat kezdte meg, ami a nyugati hatalmak rosszallasat valtotta ki. Az uj hideghaboru 
lehetosege par napra fekezte ugyan a befektetoi lelkesedest, de a kozel ket h6napja tart6 aremelkedest 
nem tudta megtomi. Junius kozepen egyes amerikai szovetsegi allamokban a fertozesszam ismet 
emelkedesnek indult, igy az ujranyitast kisero optimizmus hirtelen elparolgott a piacokr61 es ujra 
megnott a volatilitas. A masodik negyedev egeszet tekintve az MSCI World fejlett piaci mutat6 
dollarban szamftva 19,36%-kal, forintban kifejezve 15,99%-kal emelkedni tudott. 
Juliusban egyre komolyabb mereteket 6ltott az ujrafertozodes az Egyesillt Allamokban, ez azonban a 
reszvenypiacokon nem okozott killonosebb turbulenciat. Sot, ahogy az a piaci buborekok idejen 
szokasos, a rossz hir a donteshoz6kat ujabb fiskalis ¢lenkito lepesek elfogadasara sarkallja. A h6nap 
vegeig ugyan nem szilletett meg az egyezseg egy ujabb 1 000 milliard dollaros munkahelyvedo 
csomagr61, de a piacok ezt csak atmeneti problemanak lattak. Az Eur6pai Uni6ban ugyan megsziiletett 
a megallapodas egy 750 milliard eur6s koronavirus mentocsomagr61, de ez a koltekezes sokkal inkabb 
latszik feltilrol korlatosnak, mint az amerikai. A fejlett reszvenyek, azon beltil is elsosorban big tech 
reszvenyek mindezek hatasara csokkeno volatilitas mellett emelkedni tudtak, es ujabb tortenelmi 
csucson, vagy csucskozelben zartak a h6napot. Augusztusban folytat6dott ugyanez a tendencia: a big 
tech papirok erosodni tudtak, mfg az ilzleti ciklusnak jobban kitett reszvenyek a majusi szintek 
komyeken oldalaztak. A jelenseg mogott racionalis befektetoi varakozas allhat, hiszen egy ujabb 
karanten eseten a digitalizaci6 ujabb ternyerese a big tech ilzleti lehetosegeit tovabb javitja. Szeptember 
a reg6ta esedekes reszvenypiaci korrekci6 jegyeben telt. A fObb indexek 5-10%-ot veszitettek 
ertektikbol az augusztusi csucspontokhoz kepest. Az eses legfObb oka val6sziniileg a befektetoi 
pozicionaltsag volt: az opci6s vasarlasokkal felporgetett sztarreszvenyek (Amazon, Tesla, Apple) 
eseteben mar mindenkinek volt reszvenye, aki akart venni, igy a marginalis j6 hirekre (pl. Tesla Battery­
day) mar nem tovabbi vasarlas, hanem profitrealizalas kovetkezett. Ekozben Eur6paban ajarvany ujabb 
Iendtiletet vett, ami a makrogazdasagi kilatasokat illetoen tovabbi 6vatossagra int. A harmadik 
negyedev egeszet tekintve az MSCI World fejlett piaci mutat6 dollarban szamitva 7,93%-kal, forintban 
kifejezve 5,75%-kal emelkedni tudott. 
Okt6ber elso fele meg optimista hangulatban telt, de a pandemia masodik hullama egyre t6bb, a 
gazdasagot korlatoz6 intezkedest vetitett elore, igy a reszvenypiacokon ismet a kockazatcsokkentes lett 



a fO jelszo. Az Europai Unio orszagait a nyari lazabb szabalyok utan ktilonosen sulyosan erintette a 
koronavirus-jarvany kiujulasa, igy nem volt meglepo, hogy az europai reszvenyindexek csokkentek a 
legnagyobb mertekben. A november az amerikai elnokvalasztas jegyeben telt, illetve a h6nap kozepen 
jo hirek erkeztek a vakcinar61, ami aztan a ciklikus reszvenyek koreben valtott ki jelentos aremelkedest. 
A honap vegere a fobb indexek a t6rtenelmi csucspontjaik kozelebe ktizdottek vissza magukat. 
Decemberben a befektetok lelkesedeset a Brexit megallapodas elhUzodasa fekezte, virusfronton pedig 
egy uj, angliai mutaci6 erkezeset kellett megemeszteniiik. A rekord magas reszvenypiaci ertekeltsegek 
ezt a kockazatot jelenleg nem tiikrozik, igy ez a piacok szamara meg okozhat kellemetlen meglepetest. 
Az MSCI World a negyedevben index dollarban szamitva 13,96%-ot, forintban kifejezve 8,82%-ot 
emelkedett. 

Az Alap celja, es strategiaja 

Az OTP Arany V alogatott A lap tokevedett alap, mogottes befektetese az OTP Alapkezelo 5 abszolut 
hozamu alapjab61 (OTP Supra, OTP GlO Euro, OTP Abszolut Hozam, OTP Uj Europa, OTP Fold 
Kincsei Alap) allo eszkozkosar. A tokevedelmet az alap lejarataig befektetett zero-kupon kotveny 
hozama biztositja, a teljesitmeny pedig a mogottes opcios struktura miatt az eszkozkosar futamido alatti 
hozamanak fuggvenye. 

Az Alap celja, hogy a Befektetok tokevedettseg mellett reszesedhessenek az OTP Alapkezelo altal kezelt 
befektetesi alapokbol osszevalogatott Mogottes Kosar teljesitmenyebol a Teljesitmenyreszesedes 
formaj aban. 

Az Alap fObb eroforrasai es kock:izatai 

A befektetes targyat kepezo, figyelembe veheto penztigyi eszkozok fO kateg6riai: allampapirok (magyar 
vagy ktilfoldi allam, a Magyar Nemzeti Bank, az Europai Kozponti Bank vagy az Europai Unio mas 
tagallamanak jegybankja altal kibocsatott ertekpapir), bankbetetek, repo es forditott repo iigyletek, 
jelzaloglevelek, egyeb hitelviszonyt megtestesito ertekpapirok ( egyeb szervezetek, pl. gazdasagi 
tarsasagok, hitelintezetek, onkormanyzatok, egyeb intezmenyek altal kibocsatott ertekpapirok), 
penzpiaci eszkozok, szarmaztatott eszkozok. Az Alap hozam es kockazat profilja a 1., minimalis 
kockazatu besorolasnak felel meg. 

Jelentos kockazati tenyezok: Hitelkockazat: Az Alap portfoliojaba tartozo egyes befektetesi eszkozok, 
fgy ktilonosen a bankbetetek, hitelviszonyt megtestesfto e1iekpapirok, reszvenyek es tozsden kfvtili 
forgalomban szereplo szarmaztatott eszkozok eseteben a kibocsatok esetleges csodje az Alap 
portfoliojaban szereplo ezen eszkozok piaci ertekenek osszeomlasahoz, illetve akar teljes 
megsziinesehez vezethet. Tekintettel aim, hogy az Alap egy adott intezmennyel szembeni osszevont 
kockazati kitettsege meghaladhatja az Alap eszkozeinek 20 szazalekat, egy ilyen esemeny az Alap egy 
jegyre juto netto eszkozertekenek jelentos csokkenesehez vezethet. 

A fizetesi igeret teljesitesenek kockazata: A fizetesi igeret teljesiteset az Alap befektetesi politikaja 
biztositja, annak megfizetesere harmadik szemely garanciat nem vallal. 

Az eves besz:imol6 idoszakaban elert er edmenyei es kilat:isai 

Netto eszkozertek Netto eszkozertek Arfolyam Arfolyam 

2019.12.31 (HUF) 2020.12.31 (HUF) 2019.12.31. (HUF) 2020.12.31. (HUF) Hozam 2020 

2,940, 708,206 2,830,240,894 10,452.506597 10,059.859579 -3.76 



A teljesitmeny meresenek mennyisegi es minosegi mutatoi: 

Az Alap hozamat a mogottes befektetesek teljesitmenye es volatiliasa egyarant befolyasolja. 

A mogottes befektetesek az OTP Alapkezelo altal kezelt befektetesi alapokb61 osszeallitott, az alabbiak 
szerint sulyozott kosar. A kosarban val6 kitettseg a Cel-volatilitas Mechanizmus alkalmazasa miatt 0% 
es 150% kozott valtozhat. A kosarban val6 kitettseg aranyosan valtoztatja az egyes alapokban val6 
kitettseget is, nem valtozik azonban az egyes alapok Mogottes Kosaron beliili sulya. 

Alap neve 
Mogottes Kosarbeli sulya 

Celsuly Max. suly Min.suly 
OTP Supra Szarmaztatott Befektetesi Alap 0% 20% 50% 
OTP G 10 Eur6 Szarmaztatott Alap 0% 20% 50% 
OTP Abszolut Hozam Szarmaztatott Alap 0% 20% 50% 
OTP Uj Europa Szarmaztatott Ertekpapir Alap 0% 20% 50% 
OTP Fold Kincsei Arupiaci Alapok Alapja 0% 20% 50% 

A Mogottes Kosar sulyozasa az Alap indulasakor es a Futamido alatt a ,,Minimalis" es ,,Maximalis" 
lehetseges sulyok kozott alakulhat az egyes alapok kezelt vagyonanak alakulasa es a piaci koriilmenyek 
valtozasa fiiggvenyeben. 
A Cel-volatilitas Mechanizmus az a mechanizmus, amely a Mogottes Kosar volatilitasat (napi 
hozamainak evesitett sz6rasat) a Futamido egeszere 8%-os szinten torekszik tartani, a Mogottes 
Kosarban val6 kitettseget 0% es 150% kozott valtoztatva, az alabbiaknak megfeleloen: 
• Amennyiben a Mogottes Kosar adott napot megelozo 50 Tozsdenapra szamolt napi hozamainak 
evesitett volatilitasa 8%, akkor a Mogottes Kosarban va16 kitettseg 100%. 
• Amennyiben a Mogottes Kosar adott napot megelozo 50 Tozsdenapra szamolt napi hozamainak 
evesitett volatilitasa V, amely meghaladja a 8%-ot, akkor a Mogottes Kosarban val6 kitettseg 
100%*(8%N)-szeresere, de minimum 0%-ra csokken. 
• Amennyiben a Mogottes Kosar adott napot megelozo 50 Tozsdenapra szamolt napi hozamainak 
evesitett volatilitasa V, amely kevesebb, mint 8%, akkor a Mogottes Kosarban va16 kitettseg 
100%*(8%N)-szeresere, de maximum 150%-ra no. 
• A kitettseg a Mogottes Kosar historikus volatilitasanak fiiggvenyeben a megadott 0-150%-os 
tartomanyon beliil naponta valtozhat. 

Kelt: BUDAPEST, 2021. marcius 12. 
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OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

Kibocsatoi Nyilatkozat : 

Az Alap alapkezeloi feladatait ellat6 OTP Alapkezelo Zrt. (szek:hely: 1026 Budapest, Riad6 utca 1-3.; 
cegjegyzekszam: 01-10-043959, ad6szam: 11766199-4-41, tovabbiakban AlapkezelO) kepviseleteben, amely 
olyan nyilvanos, zartvegii befektetesi alapokat is letrehoz6 es kezelo gazdasagi tarsasag, amely a nyilvanosan 
forgalomba hozott ertekpapirokkal kapcsolatos tajekoztatasi kotelezettseg reszletes szabalyair61 sz616 24/2008. 
(Vill. 15.) PM rendelet (tovabbiakban "PM Rendelet") 1. paragrafusa ertelmeben az altala letrehozott es kezelt 
nyilvanos, zartvegii befektetesi alapok (tovabbiakban Alapok) tekinteteben tajekoztatasi kotelezettseg 
teliesitesere kotelezett jogi szemelynek minosiil, az alabbi nvilatkozatot tessziik 

A PM Rendelet 1. melleklet 2.4 pontja alapjan kijelentjiik, hogy 
- az alkalmazhat6 szamviteli jogszabalyok es elOirasok alapjan, az Alapok eves beszamol6i val6s es megbizhat6 
kepet adnak az Alapok eszkozeirol, kotelezettsegeirol, penziigyi helyzeterol, valamint nyeresegerol es 
vesztesegerol, tovabba 
- az Alapok Uzleti-Vezetosegi jelentese megbizhat6 kepet ad a kibocsat6 helyzeterol, fejl6deser61 es 
teliesitmenyerol, ismertetve a fObb kockazatokat es bizonytalansagi tenyezoket. 

Kelt: BUDAPEST, 202 1. marcius 12. 
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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES 

Az OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap befektetOinek 

vetemeny 

Elvegeztiik az OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap (az ,,Alap") 2020. evi eves beszamo16janak 
konyvvizsgalatat, amely eves beszamol6 a 2020. december 31-i fordul6napra keszitett merlegbOl - melyben 
az eszkozok osszesen 2.835.276 E Ft, a targyevi eredmeny 22.552 E Ft veszteseg - , es az ugyanezen idoponttal 
vegzodo uzleti evre vonatkoz6 eredmenykimutatasb61, valamint a szamviteli politika jelentos elemeinek 
osszefoglalasat is tartalmaz6 kiegeszito mellekletbOl all. 

Velemenyiink szerint a mellekelt eves beszamol6 megbizhat6 es val6s kepet ad az Alap 2020. december 
31-en fennall6 vagyoni es penzugyi helyzeterol, valamint az ezen idoponttal vegzodo uzleti evre vonatkoz6 
jovedelmi helyzeterol a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrol sz616 2000. evi C. t6rvennyel 
(a ,,szamviteli torveny") osszhangban. 

A velemeny alapja 

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal osszhangban es a 
konyvvizsgalatra vonatkoz6 - Magyarorszagon hatalyos - t6rvenyek es egyeb jogszabalyok alapjan 
hajtottuk vegre. Ezen standardok ertelmeben fennal16 felelOssegunk bOvebb leirasat jelentesunk ,,A 
konyvvizsgal6 eves beszamol6 konyvvizsgalataert val6 f elelossege" szakasza tartalmazza. 

Fuggetlenek vagyunk az Alapt61 es annak kezelOjetol, az OTP AlapkezelO Zrt.-tol a vonatkoz6, 
Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban es a Magyar Konyvvizsgal6i Kamara ,,A konyvvizsgal6i 
hivatas magatartasi (etikai) szabalyair61 es a fegyelmi eljara~61 sz616 szabalyzata"-ban, valamint az 
ezekben nem rendezett kerdesek tekinteteben a Konyvvizsgal6k Nemzetkozi Etikai Standardok TestU!ete 
altal kiadott ,,Nemzetkozi etikai k6dex kamarai tag konyvvizsgal6knak (a nemzetkozi fi.iggetlensegi 
standardokkal egybefoglalva)" cimii kezikonyveben ( az IESBA K6dex-ben) foglaltak szerint, es 
megfele!Unk az ugyanezen normakban szereplo tovabbi etikai eloirasoknak is. 

Meggyozodesunk, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyitek elegendo es megfelelo alapot 
nyiljt velemenylinkl16z. 
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Kulcsfontossagu konyvvizsgalati kerdesek 

A kulcsfontossagli konyvvizsgalati kerdesek azok a kerdesek, arnelyek szakmai megitelesiink szerint a 
legjelentosebbek voltak a targyidoszaki eves beszamol6 altalunk vegzett konyvvizsgalata soran. Ezeket a 
kerdeseket az eves beszamol6 egesze altalunk vegzett konyvvizsgalatanak osszefuggeseben es az arra 
vonatkoz6 velemenyiink kialakitasa soran vizsgaltuk, es ezekrol a kerdesekrol nem bocsatunk ki kiilon 
velemenyt. 

Kulcsfontossagu konyvvizsgalati kerdesek Kapcsol6d6 konyvvizsgalati eljarasok 

Toke meg6vasara vonatkoz6 igeret 

(Reszletek az eves beszamol6 kiegeszito A toke meg6vasara vonatkoz6 igerettel kapcsolatos 
mellekletenek 'A portfolio lehetseges elemei, a konyvvizsgalati eljarasaink soran megvizsgaltuk: 
toke meg6vasara tett igeret' c. reszebol) 

- az Alap lejaratkori varhat6 eszkozfedezettseget, 
Kibocsatasi tajekoztat6jaban kozzetetteknek 

- az Alap aktualis portf6li6jat, illetve az abb61 
megfelelOen az Alap toke meg6vasara vonatkoz6 

varhat6an eredo, az Alapot fainto jovobeni becsiilt 
igerettel keriilt kibocsatasra. 

penzaramlasok hatasat a Kezelesi Szabalyzat 
Kockazatot hordoz magaban, hogy a befektetok szennh toke meg6vasara vonatkoz6 igeret 
fele tett, a toke meg6vasara vonatkoz6 igeret az telj esithetosegere. 
Alap eszkozeibOI biztositott-e, valamint jelentos 
mertekben a menedzsment szakmai megitelesen es 

Megvizsgaltuk tovabba a relevans szamviteli 
feltetelezesek alkalrnazasan alapszik. 

elszarnolasokat es vonatkoz6 kozzeteteleket. 
A fentiekre tekintettel toke meg6vasara vonatkoz6 
igeretet kulcsfontossagli konyvvizsgalati 
teriiletnek tekintettiik. 

Figyelemfelhivas 

Felhivjuk a figyelmet az eves beszamol6 2. oldalara, ahol bernutatasra keriil, hogy az Alap futamideje 
hatarozott, 2016. szeptember 5-tol 2021 . marcius 12-ig tart. 

Felhivjuk a figyelrnet az eves jelentes "XII. Egyeb informaci6k c) A befektetesi politikaval kapcsolatos 
egyeb informaci6k" cimu fejezetere, amelyben bemutatasra keriilt, hogy az Alapkezelo az Alap 
vonatkozasaban 2020. decernber 31-en nem teljesiti a fordul6napon hatalyban kvo kezelesi szabalyzat III. 
fejezetenek 14. pontjaban szereplo az allampapirok, bankbetetek, rep6 iigyletek, jelzaloglevelek, egyeb 
hitelviszonyt megtestesito ertekpapirok aranyara vonatkoz6an megfogalmazott befektetesi korlatot. 

Velemenyiink nem minositett ezeknek a kerdeseknek a vonatkozasaban. 

Egyeb informaci6k 

Az egyeb informaci6k az Alap eves jelenteseben foglalt informaci6kb61 allnak, rnelyek tartalmazzak az 
Alap 2020. evi iizleti-vezetosegi jelenteset, de nem tartalmazzak az eves beszamol6t es az arra vonatkoz6 
fuggetlen k6nyvvizsgal6i jelentesiinket. Az OTP AlapkezelO Zrt. vezetese (a ,,vezetes") felelos az egyeb 
infonnaci6kert, tovabba az iizleti-vezetosegi jelentesnek a szamviteli t6rveny, illetve egyeb mas jogszabaly 
vonatkoz6 e!Oirasaival osszhangban torteno elkesziteseert. A fiiggetlen k6nyvvizsgal6i jelentesiink 
,, vetemeny" szakaszaban az eves beszamol6ra adott velemenyiink nem vonatkozik az egyeb informaci6kra. 

Az eves beszamol6 altalunk vegzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelOssegiink a fent azonositott 
egyeb informaci6k atolvasasa es ennek soran annak rnerlegelese, hogy az egyeb informaci6k lenyegesen 
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ellentmond-e az eves beszamol6nak vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyebkent 
ugy tiinik-e, hogy az lenyeges hibas allitast tartalmaz. 

A szamviteli t6rveny alapjan a mi felelossegiink tovabba annak megitelese, hogy az iizletivezetosegi 
jelentes a szamviteli torveny, illetve egyeb mas jogszabaly vonatkoz6 eloirasaival osszhangban van-e, es 
errol, valamint az iizleti-vezetosegi jelentes es az eves beszamol6 osszhangjar61 velemeny nyilvanitasa. 

Velemenyiink szerint az Alap 2020. evi iizleti-vezetosegi jelentese minden lenyeges vonatkozasban 
osszhangban van az Alap 2020. evi eves beszamol6javal es a szamviteli t6rveny vonatkoz6 el6irasaival. 
Mivel egyeb mas jogszabaly az Alap szamara nem ir elo tovabbi kovetelmenyeket az uzleti-vezetosegi 
jelentesre, ezert e tekintetben nem mondunk velemenyt. 

A fentieken tul az Alapr61 es annak komyezeterol megszerzett ismereteink alapjan jelentest kell tenniink 
arr61, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely lenyegesnek tekintheto hi bas kozles (lenyeges hi bas allitas) az 
iizleti-vezetosegi jelentesben, es ha igen, akkor a sz6ban forgo hibas kozles (hi bas allitas) mil yen jellegl1. 
Ebben a tekintetben nines jelenteni val6nk. 

A vezetes es az iranyitassal meghizott szemelyek felellfssege az eves beszcimo/Oert 

A vezetes felelos az eves beszamol6nak a szamviteli tOrvennyel osszhangban tOrteno es a val6s bemutatas 
kovetelmenyenek megfelelo elkesziteseert, valamint az olyan belso kontrollert, amelyet a vezetes 
sziiksegesnek tart ahhoz, hogy lehetove valjon az akar csalasb61, akar hibab61 eredo Jenyeges hibas allitast61 
mentes eves beszamol6 elkeszitese. 

Az eves beszamol6 elkeszitese soran a vezetes felelos azert, hogy felmerje az Alapnak a vallalkozas 
folytatasara val6 kepesseget es az adott helyzetnek megfelel6en kozzetegye a vallalkozas folytatasaval 
kapcsolatos informaci6kat, valamint a vezetes felel a vallalkozas folytatasanak elven alapul6 eves 
beszamol6 osszeallitasaert. A vezetesnek a vallalkozas folytatasanak elvebol kell kiindulnia, ha ennek az 
elvnek az ervenyesiileset eltero rendelkezes nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevekenyseg 
folytatasanak ellentmond6 tenyezo, k6riilmeny nem all fenn. 

Az iranyitassal megbizott szemdyek fele16sek az Alap penziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeleteert. 

A konyvvizsgti/O eves beszcimo/6 konyvvizsgtilatciirt valo felellfssege 

A konyvvizsga!at soran celunk kello bizonyossagot szerezni arr61, hogy az eves beszamol6 egesze nem 
tartalmaz akar csalasb61, akar hibab61 eredo lenyeges hibas allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a 
velemenyiinket tartalmaz6 filggetlen konyvvizsgal6i jelentest bocsassunk ki. A kello bizonyossag magas 
fokU bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 
osszhangban elvegzett konyvvizsga!at mindig feltarja az egyebkent letezo lenyeges hibas allitast. A hibas 
allitasok eredhetnek csalasb61 vagy hibab61, es lenyegesnek minosulnek, ha eszszerl1 lehet az a varakozas, 
hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhasznal6k adott eves beszamol6 alapjan 
meghozott gazdasagi donteseit. 

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok es a konyvvizsgalatra vonatkoz6 - Magyarorszagon hatalyos 
- torvenyek es egyeb jogszabalyok szerinti konyvvizsgalat egesze soran szakmai megitelest alkalmazunk 
es szakmai szkepticizmust tartunk fenn. 

Tovabba: 

• Azonositjuk es felmerjiik az eves beszamol6 akar csalasb61, akar hibab6l eredo lenyeges hibas 
allitasainak a kockazatait, kialakitjuk es vegrehajtjuk az ezen kockazatok kezelesere alkalmas 
konyvvizsga!ati eljarasokat, valamint elegendo es megfelelo konyvvizsga!ati bizonyitekot szerziink 
a velemenyiink megalapozasahoz. A csalasb61 eredo lenyeges hibas allitas fel nem tarasanak a 
kockazata nagyobb, mint a hibab61 eredoe, mivel a csalas magaban foglalhat osszejatszast, 
hamisitast, szandekos kihagyasokat, teves nyilatkozatokat, vagy a belso kontroll feliilirasat. 
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• Megismerjuk a konyvvizsgalat szempontjab6l relevans belso kontrollt annak erdekeben, hogy 
olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezzunk meg, amelyek az adott koriilmenyek kozott 
megfelelOek, de nem azert, hogy az AlapkezelO belso kontrolljanak hatekonysagara vonatkoz6an 
velemenyt nyilvanitsunk. 

• Ertekeljuk a vezetes altal alkalmazott szamviteli politika megfeleloseget es a vezetes altal keszitett 
szamviteli becslesek es kapcsol6d6 kozzetetelek eszszeruseget. 

• Kovetkeztetest vonunk le arr61, hogy helyenval6-e a vezetes reszerol a vallalkozas folytatasanak 
elven alapul6 eves beszamol6 osszeallitasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyitek 
alapjan arr6l, hogy fennall-e lenyeges bizonytalansag olyan esemenyekkel vagy feltetelekkel 
kapcsolatban, amelyek jelentos ketseget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara val6 
kepesseget illetoen. Amennyiben azt a kovetkeztetest vonjuk le, hogy lenyeges bizonytalansag all 
fenn, fiiggetlen konyvvizsgal6i jelentesunkben fel kell hivnunk a figyelmet az eves beszamoloban 
levo kapcsol6d6 kozzetetelekre, vagy ha a kozzetetelek e tekintetben nem megfelelOek, 
minosftenunk kell velemenyi.inket. Kovetkezteteseink a fiiggetlen konyvvizsgal6i jelentesunk 
datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitekon alapulnak. JOvobeli esemenyek vagy feltetelek 
azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni. 

• Ertekeljuk az eves beszamolo atfogo bemutatasat, felepiteset es tartalmat, beleertve a kiegeszito 
mellekletben tett kozzeteteleket, valamint ertekeljuk azt is, hogy az eves beszamol6ban teljesiil-e 
az alapul szolgal6 ugyletek es esemenyek val6s bemutatasa. 

Az iranyitassal megbizott szemelyek tudomasara hozzuk - egyeb kerdesek mellett - a konyvvizsgalat tervezett 
hat6k6ret es utemezeset, a konyvvizsgalat jelentos megallapitasait, beleertve az Alapkezelo altal alkalmazott 
belso kontrollnak a konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentos hianyossagait is, ha voltak ilyenek. 

Nyilatkozunk az iranyitassal megbizott szemelyeknek arr61, hogy megfelelunk a fiiggetlensegre vonatkoz6 
relevans etikai kovetelmenyeknek, es kommunikaljuk felejuk mindazon kapcsolatokat es egyeb kerdeseket, 
amelyekrol eszszeruen feltetelezheto, hogy befolyasoljak a fiiggetlensegunket, valamint adott esetben a 
kapcsol6d6 biztositekokat. 

Az iranyitassal megbizott szemelyek fele kommunikalt kerdesek koziil meghatarozzuk azokat a kerdeseket, 
amelyek a targyidoszaki eves beszamol6 konyvvizsgalata soran a legjelentosebb kerdesek, es ennelfogva a 
kulcsfontossagt1 konyvvizsgalati kerdesek voltak. Konyvvizsgal6i jelentesunkben ismertetjuk ezeket a 
kerdeseket, kiveve, ha jogszabaly vagy szabalyozas kizarja az adott kerdes nyilvanos kozzetetelet, vagy ha 
- rendkiviil ritka koriilmenyek kozott - azt allapitjuk meg, hogy egy adott kerdest a konyvvizsgal6i 
jelentesben nem lehet kommunikalnunk, mert eszszerii varakozasok alapjan annak hatranyos 
kovetkezmenyei sulyosabbak lennenek, mint a kommunikaci6 kozerdeku hasznai. 

A jelen fiiggetlen konyvvizsgal6i jelentest eredmenyezo konyvvizsgalat megbizasert felelOs partnerenek a 
jelentes alair6i minosiilnek. 

Budapest, 2021. marcius 19. 

(A papir alapu konyvvizsgal6i jelentes keriilt alairasra.) 

Molnar Gabor 
Deloitte Konyvvizsgal6 es Tanacsad6 Kft. 
1068 Budapest D6zsa Gy6rgy ut 84/C. 
Nyilvantartasi szam: 000083 
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OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

Merleg 

adatok ezer Ft ban -
A tetel megnevezese 

E lozo ev T:lrgyev 
2019. december 31. 2020. decem ber 31. 

a. b. c. d. 
01. A) Befektetett eszkiiziik 0 0 
02. I. Erteknanirok 0 0 
03. I. Ertekpapirok 0 0 
04. 2. Ertekpapirok ertekelesi kiilonbozete 0 0 
05. a) kamatokb61 osztalekb61 0 0 
06. b) egyeb oiaci megitelesbol 0 0 
07. II. Hosszu leiararu bankbetetek 0 0 
08. B. Foreoeszkiiziik 2.875.468 2.830.560 
09. I. Kovetelesek 0 0 
10. I. Kovetelesek 0 0 
11. 2. Kovetelesek ertekvesztese (-) 0 0 
12. 3. Kiilfoldi nenzertekre sz616 kovetelesek ertekelesi kii!Onbozete 0 0 
13. 4. Forintkovetelesek ertekelesi kii!Onbozete 0 0 
14. II. Ertekpapirok 2.873 .954 2.200.534 
15. I. Ertekpapfrok 2.804.269 2.150.865 
16. 2. Ertekoaoirok ertekelesi kUliinbozete 69.685 49.669 
17. a) kamatokb61 osztalekb61 23.090 17.085 
18. bl egyeb oiaci meeitelesbol 46.595 32.584 
19. ill. Penzeszkozok 1.514 630.026 
20. I. Penzeszkiiziik 1.514 630.026 
21. 2. Valuta, devizabetet ertekelesi kiiliinbiizete 0 0 
22. c. Aktiv idobeli elhatarolasok 0 2.218 
23. I . Aktiv idobeli elhatarolas 0 2.218 
24. 2. Aktiv idobeli elhatarolasok ertekvesztese (-) 0 0 
25. D. Szarmazekos ii!!vletek ertekelesi kiiliinbiizete 72.711 2.498 
26. ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN: 2.948.179 2.835.276 
27. E. Saiat toke 2.942.775 2.829.994 
28. I. Indul6 toke 2.813.400 2.813.400 
29. I. Kibocsatott befektetesi iegvek neverteke 2.813.400 2.813.400 
30. 2. Visszavasarolt befektetesi ieevek neverteke (-) 0 0 
31. II. Tokevaltozas (!Okenovekmenv) 129.375 16.594 
32. I .a) Visszavasarolt befektetesi ieevek bevonasi ertekkii!Onbozete 0 0 
33. I .b) Eladott befektetesi iegyek ertekkiilonbozete 0 0 
34. 2. Ertekelesi kiilonbozet tartaleka 142.396 52.167 
35. 3. Eloz6 ev( ek) eredmenve -63.860 -13.021 
36. 4. Uzleti ev eredmenve 50.839 -22.552 

37. F. Celtartalekok 0 0 
38. G. Kiitelezettseeek 5.404 5.282 
39. I. Hosszu lei aratu kiitelezettsegek 0 0 
40. II. Ravid leiararu kotelezettsegek 5.404 5.282 
41. III. Kiilfoldi nenzertekre sz616 kotelezettsegek ertekelesi kiilonbozete 0 0 
42. H. Passziv idobeli elhatarolasok 0 0 
43. FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN: 2.948.179 2.835.276 

Eredmenykimutatas 

adatok ezer Ft-ban 

A tt\tel megnevezese Elozo ev Tllrgyev 
2019.01.01-2019.12.31. 2020.01.01-2020.12.31. 

a. b. c. d. 
0 I. I. Penziigyi mi.iveletek bevetelei 186.923 74.976 
02. IL Penzilgyi miiveletek rafordititsa i 114.486 50.476 
03. rn. Egveb bevetelek 0 0 
04. IV. Miikodesi koltse11ek 20.138 45.631 
05. V. E11veb ritforditasok 1.460 1.421 
06. Vl. Fizetett. fizetend6 hozamok 0 0 

07. VII. Tar2}'evi eredmeny 50.839 -22.552 

A kieeeszito melleklet a merlee es az eredmenykimutatas elvalaszthatatlan reszet kepzi. 

Kelt: BUDAPEST, 2021. marcius 12. 

on ALAPKEZELO ZRT. 
2 . 

.... ~ .... . 
az Alapkezelii vezetiije 



Eves beszamolo - OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

Tajekoztato adatok: 

Az Alap neve: OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegu Alap 

Az Alap feliigyeleti nyilvantartasba vetelenek szama (lajstromszam) es datuma: 1112-407, 2016. szeptember 5. 

Az Alap tipusa: nyilvanos 

Az Alap fajtaja: zartvegu ertekpapir-befektetesi alap 

Az Alap futamideje : 2016. szeptember 5-tol 2021. marcius 12-ig. 

Az Alap iizleti eve: megegyezik a naptari evvel. 

Az Alap harmonizaci6ja: nem AEKBV iranyelv szerint harmonizalt (altemativ befektetesi alap, "ABA") 

A merlegkeszites idopontja: a targyevet koveto januar 31-e. 

AlapkezelO neve: OTP AlapkezelO Zrt. szekhelye: 1026 Budapest, Riad6 u.1-3. 

Letetkezelo neve: OTP Bank Nyrt. szekhelye: 1051 Budapest, Nador u.16. 

Fo forgalmaz6 neve: OTP Bank Nyrt. szekhelye: 1051 Budapest, Nador u.16. 

Az Alap kepviseletere jogosult szemely Koves Benedek Balazs, lak6helye 1029 Budapest, Uzsoki utca 3. A 
konyvviteli szolgaltatas korebe tartoz6 feladatok iranyitasaert, vezeteseert felelos szemely Garamvolgyi Zoltan 
Mihaly, lak6helye 2000 Szentendre, Korte koz 7. merlegkepes igazolvany szama: MK 129785. 

Az Alap eseteben a konyvvizsga!at kotelezo. A konyvvizsgal6 neve: Deloitte Konyvvizsga.16 es Tanacsad6 
Kft. szekhelye: I 068 Budapest, D6zsa Gyorgy lit 84/C. A konyvvizsgalatert felelOs szemely Binder Szilvia, 
kamarai tagsagi szama: 003801. 

Az Alap 2020. iizleti evere vonatkoz6 27% A.FA-val novelt brutt6 konyvvizsgalati dij 822 eFt. Ezt reszben az 
AlapkezelO altal szamlazott alapkezelOi dij tartalmazta, de a szerzOdeses konstrukci6 valtozasa miatt 800 eFt mar 
az Alapot kozvetleniil terhelte. 

Az Alap tozsdei bevezetesenek datuma: 2016. okt6ber 3. 

Az Alappal kapcsolatos tovabbi informaci6kat Id. az Alapkezelo honlapjan: 

https://www.otpbank.hu/otpalapkezelo/hu/fooldal 

Az Alapkezelo altal az Alap neveben a toke meg6vasara tett fizetesi igeret: 

Az Alap neveben az AlapkezelO altal tett Fizetesi igeret teljesiileset az Alapnak az Alapkezelo a!tal a kollektiv 
befektetesi formakr61 es kezelOikrol, valarnint az egyes penziigyi targyli torvenyek m6dositasar61 sz616 2014. evi 
XVI. torveny 32. § (1) bekezdesenek utal6szabalya folytan alkalmazand6 25 . § (2) bekezdesenek megfelelOen 
kialakitott, a toke meg6vasat biztosit6 penziigyi eszkozokre vonatkoz6 befektetesi politikaja biztositja, ami az 
Alap indulasakor elore rogzitett feltetelekhez kot6tt megteriilest biztosit. Ez alapjan az Alapkezelo altal az Alap 
neveben tett Fizetesi igeret annak tartalma szerint, azaz az Alap Lejarat miatti megszunesekor Befektetesi Jeggyel 
rendelkezo befektetot a feloszthat6 vagyonb61 megilleto osszeg (Lejaratkori Kifizetes) egyik elemekent, mint 
Tokevedett Osszeg az Alap megszunesekor teljesitheto. A Fizetesi igeret teljesitesere, harmadik szemely a 
kollektiv befektetesi formakr61 es kezeloikrol, valamint az egyes penziigyi targyli torvenyek m6dositasar61 sz616 

2014. evi XVI. torveny 25. § (1) bekezdesenek megfelelo garanciat nem vallal. 
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Eves beszamolo - OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

A szamviteli politika fO vonasai es az alkalmazott szamviteli alapelvek 

Az Alap szamviteli politikaja a kollektiv befektetesi formakr61 es kezel6ikr61, valamint az egyes penzilgyi 
targyli torvenyek m6dositasar61 sz616 2014. evi XVI. torveny ("KBFTV."), a szamvitelr61 sz616 2000. evi C. 
torveny ("Szamviteli Torveny"), a befektetesi alapok eves beszamol6 keszitesi es konyvvezetesi kotelezettsegenek 
sajatossagair61 sz616 215/2000. (XII.I I.) kormanyrendelet ("Kormanyrendelet"), valamint az egyeb vonatkoz6 
jogszabalyok alapjan keriilt kialakitasra. 

Az Alapkezel6 reszletes analitikus nyilvantartast vezet az Alap eszkozeir61 es kotelezettsegeir61. 

Az eszkozok es kotelezettsegek ertekelesi es elszamolasi szabalyai a Kormanyrendelet 7. § el6irasai szerint 
keriiltek kialakitasra. 

Ertekpapirok ertekelise es etszamotasa 
- A Kormanyrendelet el6irasainak megfelel6en az ertekpapirok nett6 beszerzesi erteken keriilnek nyilvantartasba 
vetelre. Az ertekpapirok eladasa soran az ertekesitesre jut6 konyv szerinti ertek FIFO m6dszerrel keriil 
meghatarozasra. 
- Az ertekpapirok a KBFTV., a Kormanyrendelet, valamint az Alap kibocsatasi tajekoztat6ja a!tal el6irt 
rendszeresseggel piaci erteken keriilnek ertekelesre. 
- A Kormanyrendelet el6irasainak megfelel6en az ertekpapirok utan targyevben jar6 id6aranyos kamatok es 
osztalekok az ertekpapirok ertekkiil6nb6zetekent keriilnek elszamolasra. 

Sztirmazekos iigyletek ertekelise is elsztimoltisa 

A szarmazekos iigyletek piaci ertekenek az ilgylet jov6ben varhat6 nyereseget vagy veszteseget kell tekinteni, 
amely erteken a le nem zart iigylet - mint pozici6 - tovabbertekesithet6. A szarmazekos iigyletek ertekelese egyes 
iigylettipusokra az ertekelesekre a!talanosan elfogadott ertekelesi m6dszerek alapjan (jellemz6en a szerz6desb61 
ered6 tenyleges vagy becsiilt jov6beni cash flow-k jelenre diszkontalt ertekein (DCF) alapul6 modell) keriil 
meghatarozasra. 

Az Alap opci6s iigyletek utan fizetett opci6s dijat a felmeriileskor a penziigyi miiveletek raforditasakent 
szamolja el, a Kormanyrendelet 9/B. § (12) szerinti id6beli elhatarolas lehetosegevel nem el. 

Kiilfoldi penzertekre szo/O kovetelisek es kotelezettsegek 

A kiilf6ldi penzertekre sz616 kovete!esek es kotelezettsegek, valamint a valutakeszletek es devizabetetek piaci 
ertekenek meghatarozasanaJ az adott devizanemre vonatkoz6an rogzitett, a Magyar Nemzeti Bank altal kozzetett 
hivatalos devizaarfolyam ertekeles napjan ervenyes erteke keriil alkalmazasra. 

Immateritilis javak is ttirgyi eszkozok 
Az Alap sem immateria!is javakkal, sem targyi eszkozokkel nem rendelkezik. 
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A merleg egyes teteleinek magyanizata: 

Eszki:izi:ik: 

A merleg 15. soraban az ertekpapirok beszerzesi aron, ezen belul a kamatoz6 ertekpapirok a nett6 
(felhalmozott kamatok nelkiili) beszerzesi aron szerepelnek. A 17. sorban a fordul6napon allomanyban lev6 
ertekpapirok targyev vegi felhalmozott kamatai, a 18. sorban pedig a fordul6napi (nett6) forgalrni ertek es a 
( nett6) beszerzesi ar kiilOnbozete szerepel. Az elszamolt ertekkiilOnbozeteket ertekpapir sorozatonkent kiilOn 
tablazat mutatja be. 

Forrasok: 

Az indul6 toke a forgalomban lev6 befektetesi jegyek neverteket mutatja. A 28 . sor az els6 kereskedesi napt61 
kezdve kumulaltan mutatja a kibocsatott ill. visszavaltott befektetesi jegyek darabszamat. Az el6z6 evek 
felhalmozott eredmenyet a 35. sor, a targyevi eredmenyt a 36. sor tartalmazza. A portf6li6 ertekpapirjain es egyeb 
eszkozein elert, meg realizalatlan arfolyamnyereseg es id6aranyos kamat a 34. sorban, a befektetesi jegyek 
adasveteleb61 szarmaz6 realizalt arfolyam kiilonbozet a 32-33. sorban szerepel. 

Az eredmenykimutatas egyes teteleinek magyanizata: 

A penzugyi muveletek eredmenye 24.500 eFt, amely 74.976 eFt bevetel es 50.476 eFt raforditas kiilOnbOzete. 
45.631 eFt mukodesi koltseg es 1.421 eFt egyeb raforditas utan a veszteseg 22.552 eFt. 

A mukodesi koltsegeket a likviditasi jelentes II. tablazata reszletezi, amelyben a "penzugyileg realizalt oszlop" 
tartalmazza az 2020. evi koltsegek azon reszet, amelyet a futamid6 vegeig kifizetett. Az Alappal kapcsolatos azon 
koltsegeket, amelyek a fent emlitett tablazatban nem szerepelnek (pl.: forgalmazasi dij, reklam koltsegek) az Alap 
tajekoztat6janak megfelel6en az Alapkezel6 viseli. 
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1 ~ k' a2von 1111utatas adatok ezer Ft-ban 

Vagyonelem, ldoszak nyit6 allomanya ldoszak z:ir6 allomanya Megoszlas 
ill.t\rtekpapir faita 2020.01.01 2020.12.31 (%) 

Keszpenzallomany - banki egyenlegek 

Bank Lekotesi ido 
OTP Bank Nvrt. HUF foly6szamla 1.514 26 0,00% 
OTP Bank Nyrt. HUF 2020.07.09 - 2021.01.07 0 630.000 22,22% 
Banki egyenlegek iisszesen: 1.514 630.026 22,22% 

Atruhazhato ertekpapirok 

Tozsdei Tozsden kiviili Tozsdei Tozsden kiviili 
Ertekpapir neve Futamido ertekpapir ertekpapir ertekpapir ertekpapir 

Allamkotvenyek: 1.150.012 214.303 7,56% 
2021 /A 2015.02.24 - 2021.06.23 0 214.303 7,56% 
2022/B 2017.01.11 - 2022.10.26 208.692 0 0,00% 
2022/C 20 19.03.06 - 2022.08.24 732.482 0 0,00% 
BMAK 2020/P 2014.07.01 - 2020.07.22 208.838 0 0,00% 

Vallalati kiitvenyek: 999.563 968.615 34,16% 
MAGYAR 0.5 08/24/22 2019.12.11 - 2022.08.24 999.563 968.615 34,16% 

J elzaloglevelek: 724.379 1.017.616 35,89% 
ERSHUN 1.5 06/24/2022 2019.04.17 - 2022.06.24 312.679 143.040 5,05% 
FJ22ZFOI 2007.03.22 - 2022.03.22 411.700 438.114 15,45% 
OJB2021 /I 2017.02.15 - 2021.10.27 0 436.462 15,39% 

Atruhazhato ertekpapirok osszesen: 2.873.954 0 2.200.534 0 77,61% 
Egyeb eszkiiziik 

Kovetelesek 0 0 0,00% 
Aktiv idobeli elhatarolasok 0 2.218 0,08% 
Szannazekos iigyletek ertekelesi kiilonbozete 72.711 2.498 0,09% 

Egyeb eszkiiziik iisszesen: 72.711 4.716 0,1 7% 

ESZKOZOK MINDOSSZESEN: 2.948.179 2.835.276 100,00% 

Kotelezettsegek 
I . Hitelallomany: 0 0 0,00% 
2. Egyeb kiitelezettsegek es elhatarolt kiiltsegek: 

Alapkezel6i dij 3.756 3.596 68,08% 
Letetkezeloi dij 297 284 5,38% 
Koltscgkent elszamolt egyeb tetel 983 1.048 19,84% 
Egycb - nem koltseg alapu - kotelezettscg 368 354 6,70% 

3. Ccltartalekok: 0 0 0,00% 
4. Egyeb passziv idobeli elhatarolas: 0 0 0,00% 

Kotelezettsegek osszesen: 5.404 5.282 100,00% 

NETTO ESZKOZERTEK: 2.942.775 2.829.994 

281.340 281.340 

Ill. Az egy befektetesi j egyre esii nett6 eszkiizertek (Ftljegy): 
2019.12.31 2020.12.31 

Jelen dokumentum alapjan: 10.459,85 10.058,98 

A hivatalosan kiizzetett nett6 eszkiizertek ala 'an: I 0.452,51 I 0.059,86 

A kismertckll eltcres oka, hogy a hi vatalosan kozzctett egy jegyre jut6 nett6 eszkozcrtek az Alapkezelesi Szabalyzat rendclkezeseinek megfelelo m6don, 
mig a jelen dokumentumban szereplii ertek a Szamviteli Tiirvcny es Kormanyrendelet eliiirasai szerint keriil meghatarozasra. 
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IV. Az Alap ertekpapir portf6li6jli11ak osszetetele 

Megnevezes 2020.01.01 Megoszl.(%) 2020.12.31 Mcgoszl.(%) 

a) tozsden hivatalosan jegyzett atruhazhat6 ertekpapirok: 2.873 .954 97,48% 2.200.534 77,60% 

b) mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhat6 ertckpapirok: 0 0,00% 0 0,00% 

afentiekb6!: 

c) a ktizelmultban forgalomba hozott atruhazhat6 ertekpapirok: 0 0,00% 0 0,00% 

d) egyeb atruhazhat6 ertekpapirok: 0 0,00% 0 0,00% 

e) hitelviszonyt megtestesito ertckpapirok: 2.873.954 97,48% 2.200.534 77,61% 

A portfolio tisszeteteleben a targyidoszakban bekovetkezett v:iltozasok leinlsa 

A portf61i6 tisszetetelcben bektivetkezett egyes valtozasok teteles bontasat Id. I. 

V. A Al k"" . k l k [' z ap esz ozeme aa 11 asa 

Megnevezes 
2019. december 31- 2020. december 31-

cl zdrult iizlcti cv el zarult iizleti ev 
a) befektetcsekbiil szannaz6 jovedelem: 72.437 24.500 

b) egyeb bevetel: 0 0 

c) kezelesi koltsegek (alapkezeloi dij): -17.346 -42.622 

d) a letetkezelo dijai : -1.171 -1.136 

e) egyeb dijak es ad6k: 
bizomanyosi dij: 0 0 

bankktiltscg: -91 -92 

felligyeleti dij: -731 -980 

egyeb ktiltseg es niforditas: -2.259 -2.222 

f) nett6 jovedelem: 50.839 -22.552 

g) fe losztott jtivedelem (fizetett hozam): 0 0 

ujra befektetett jovedelem: 50.839 -22.552 

h) a tokeszamla valtozasa: 0 0 

i) a befektetesek erteknovekedese, illetve ertekcsokkenese: 19.859 -90.229 

VJ minden olyan egyeb valtozas, amely hatast gyakorol a bcfektetcsi alap 
0 0 

eszkozeire es kotelezettscgeire:(*) 

*Targyidoszakban, illetve mege16z6 idoszakban ilyen tetelek nem meriiltek fo l. 
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VI. Osszeltasonlitti tabtazat a nett6 eszkozertikek es egy befektetesi jegyre jut6 nett6 eszkozertikek alakulcisara 

A forgalomban levo befektetesi jegyek szama es netto eszkiizerteke: 

Elert hozamok eves 
Forgalomban levo 

Fordulonapi netto Egy jegyre juto netto 
bontasban 

befektetesi jegyek szama 
eszkiizertek (Ft) eszkiizertek (Ft/db) 

fdb) 

2016. december 31. 281.340 2.864.056.912 I 0.180,055847 

2017. december 31. 4,06% 281.340 2.980 .287.231 10.593,18700 1 

2018. december 31. -3,63% 281.340 2.872.076.560 I 0.208,561029 

2019. december 31. 2,46% 281.340 2.942.775 .583 10.459,854919 

2020. januar 31. 281.340 10.276,046659 

2020. februar 28. 281.340 10.150,832466 
2020. marcius 31 . 281.340 10.056,151098 
2020. aprilis 30. 281.340 9.977,815202 
2020. majus 29. 281.340 10.080,987983 
2020. junius 30. 281.340 10.099,438576 
2020. julius 31. 281.340 I 0.093,610766 
2020. augusztus 31. 281.340 I 0.088,592600 
2020. szeptember 30. 281.340 10.047,983419 
2020. okt6ber 30. 281.340 I 0.043,556487 
2020. november 30. 281.340 I 0.064,807823 

2020. december 31. -3,83% 281.340 2.829 .993 .871 I 0.058,981556 

Az OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 2020. evi hozama az Alapot terhelo koltsegek levonasa utan -3,83 % lett. 

Az Alap nem fizetett hozamot a beszamolasi idoszakban. 
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VIL A szarmazekos iigyletek es a kapcsol6do kotelezettsegvallaldsok bemutatasa 

A szannazekos ugyletek es kapcsol6d6 kotelezettsegvallalasok a XIII. pontban az ertekpapirok 
ertekkillonbozetenek reszletezesevel egyiltt kerulnek bemutatasra. 

VIIL Az Alapkezelo miikodesebe11 bekovetkezett valtozasok, valami11t a befektetesi politika alakulasara hatO 
/011tosabb te11yez/Ik bemutatasa 

Az Alapkezel6 miikOdesere vonatkoz6 bels6 szabalyzatok a KBFTV., valamint egyeb vonatkoz6 
jogszabalyok e16irasai szerint kerultek kialakitasra, illetve m6dositasra. Az Alapkezel6 miikodeseben 
ugyanakkor targyid6szak folyaman jelent6s valtozas nem tortent. 

Az Alapkezel6 altal vegzett tevekenysegeket es miikodesre vonatkoz6 tovabbi reszleteket Id. 

https: //www.otpbank.hu/OTP ALAPKEZELO/hu/bemutatkozas. jsp 
Az Alap kibocsatasi tajekoztat6ja es kezelesi szabalyzata szinten a KBFTV. es egyeb vonatkoz6 

jogszabalyok el6irasai szerint kerultek kialakitasra, illetve m6dositasra. 

Az ennek kereteben is reszletezett, az Alap miikodeset befolyasol6 befektetesi politika tekinteteben jelent6s 
valtozas nem tOrtent. 

IX. Az Alapkeze/{f altal fizetett javadalmazdsok az Alapkeze/{f egeszere es az Alap kockazati profiljara 
tevekenysegiik reve11 Lenyeges hatast gyakoro/6 szemelyek kapcsa11: 

Az Alapkezeli:i altal 2020. evben kifizetett iisszes: eFt. 

Megnevezes Osszeg 
Rogzitett javadalmazas 638.978 

Valtoz6 javadalmazas 867.956 

Osszesen 1.506.934 

Az Alap kockazati profiljara lenyeges hatast gyakorl6k kiireben 2020. evben k:ifizetett iisszes: eFt. 

Megnevezes 0 gyvezetok 
Egyeb 

Osszesen 
munkavallal6k 

Kedvezmenvezettek szama 5 13 18 

Nveresegreszesedes u u u 
Telies iavadalmazas * L'+O.):L15 )fb.\1)1 823.4 /\I 

*A fenti szamok az alapkezel6 altal kifizetett osszes (nem csak az adott alapra vonatkoz6) javadalmazast 
tartalmazzak. 

X Kockazatkeze/esre vo11atkozo informaciok 

a) nem likvid jellegiiknel fogva kii!Onleges szabalyok ala tartozo eszkiiziik: 

Az Alap portf6li6ja sem targyid6szakban, sem el6z6 id6szakban nem tartalmazott nem likvid jellegenel 
fogva kUlonleges kezelesi szabaly ala tartoz6 eszkozoket. 

b) likviditaskezelessel kapcsolatos megallapodasok bemutatasa 

Az Alapkezel6 az Alap neveben sem targyid6szakban, sem a megel6z6 id6szakban nem kotOtt uj, az Alap 
portf6li6javal kapcsolatos likviditaskezelesi feladatok ellatasara vonatkoz6 szerz6deses megallapodast. 

Az Alapkezel6 alapvet6en even be!Ul lejar6 likvid magyar allampapirokban illetve fe lt0rhet6 lekotOtt 
betetben tartja az alap likviditasat a kezelesi szabatyzatban meghatarozott limitek betartasaval. 

A likviditaskezeles soran a tranzakci6s koltsegek csokkentese erdekeben az Alapkezel6 megvizsgalja a 
likviditasi tobblettel , illetve a likviditas hiannyal rendelkez6 alapokat, es azok magyar allampapir 
allomanyanak javara, illetve terhere, az alapok kozott kot piaci aras adasveteli ugyleteket. igy a 
likviditaskezeles soran els6 korben az OTP Alapkezel6 altal kezelt alapok kozott kerul sor tranzakci6kra, 
els6sorban diszkontkincstarjegyekkel. Amennyiben ezek utan nett6 kitettsege marad az alapoknak, tovabbi 
likviditaskezeleshez kapcsol6d6 ugyleteket az Alapkezel6 killso partnerekkel kot piaci aras tranzakci6k 
kereteben. 
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c) az Alap aktualis kockazati profilja es az Alapkezelo altal e kockazatok kezelese erdekeben 
alkalmazott kockazatkezelesi rendszerek 

Az Alap kockazati profiljara vonatkoz6 infonnaci6kat az Alap Tajekoztat6janak "Jelentos kockazati 
tenyezok" c., illetve a Kezelesi Szabalyzatanak "A kockazati tenyezok bemutatasa" c. fejezetei tartalmazzak. 

A Tarsasag likviditasi politikaja a Bizottsag 2012. december 19-i, a 2011 /61/EU eur6pai parlamenti es 
tanacsi iranyelvnek a mentessegek, az altalanos mukodesi feltetelek, a letetkezelok, a tokeattetel, az 
atlathat6sag es a feltigyelet tekinteteben t6rten6 kiegesziteserol sz616 231 /2013/EU felhatalmazason alapul6 
rendelete (,,ABAK-rendelet") 46-48. cikkenek megfeleloen lett kialakitva. 

A Tarsasag likviditasi politikaja az AEKBV-alapkezelore vonatkoz6 szervezeti, osszeferhetetlensegi, 
tizletviteli es kockazatkeze!esi kovetelmenyekrol sz616 79/2014. (III. 14.) Konn. rendelet (,,79/2014. Konn. 
rendelet") 24. paragrafusanak megfeleloen lett kialakitva. 

XI. TfJkeattcftel mertekeben bekovetkezett valtozasok 

2019.12.31 2020.12.31 
Valtozas 

2n1nnn19 

T okeattetel * 4.312.254.513 2.834.769.279 -34,2625% 

*A tokeattetel kiszamitasa az ABAK-rendelet 6-11. cikkevel osszhangban tOrtent. 

XII. Egyeb illformaciok 

a) Az Alap illikvidde valt eszkiizeinek bemutatasa 

Az Alapkeze16 reszer61 az Alap vonatkozasaban sem a targyidoszakban, sem az e16z6 idoszakban nem 
tOrtent a KBFTV. szerinti illikvidde valt eszkozok elkti!Onitese. 

b) Az Alap altal tOzsden nem jegyzett tarsasag felett torteno ellenorzesbOI befolyast biztosito 
reszesedesszerzesek 

Az Alap reszer61 sem targyidoszakban, sem megel6z6 idoszakban nem tOrtent tozsden nem jegyzett 
tarsasagban ellen6rz6 befolyast biztosit6 reszesedesszerzes. 

c) A befektetesi politikaval kapcsolatos egyeb informaciok 

Az Alapkezelo az Alap vonatkozasaban a fordul6napon passziv (nem tranzakci6hoz kotheto, hanem 
ataraz6das altal eredmenyezett) limittlillepes miatt nem teljesiti a kezelesi szabalyzat befektetesi politikajanak 
(III. fejezet) 14. pontjat melynek ertelmeben az allampapirok, bankbetetek, rep6 tigyletek, jelzaloglevelek, 
egyeb hitelviszonyt megtestesito ertekpapirok aranyat az Alap osszesitett eszkozertekenek minimum 50%, 
maximum I 00%aban hatarozta meg. A fordu16napot kovetoen a jogszabalyi eloiras szerint hataridon beltil 
megtortent az eloirt limitnek megfelelo allapot visszaallitasa. Az Alapkeze16 megitelese szerint a fordul6napon 
fennall6, passziv limitsertesbol eredo allapot nem eredmenyez nagyobb kockazati kitettseget es nem 
veszelyezteti az Alap befektetesi celjainak megva16sitasat. 

d) A megv:iltozott iizleti es gazdasagi kornyezet hatasa (COVID-19) 

Hozamemelkedessel inditottak a 2021-es evet a hazai allampapirok, es ez februar folyaman sem valtozott. 
Az even beltili lejaratok eseteben I 0-30, a hozamgorbe kozepen es hosszu vegen 30-70 bazispont volt az 
emelkedes merteke. Ennek oka az eur6- es dollarhozamok emelkedesenek beszivargasa mellett elsosorban az 
volt, hogy az MNB kotvenyvasarlasi programjaban elkezdett elfogyni a kv6ta a tiz even tlili papirok 
vasarlasara, amely az allomany 50%-a. A jegybank bejelentette, hogy a hosszt! papirok mellett elkezdi 
vasarolni az 5-10 ev kozotti lejaratli allampapirokat is. Emellett a koronavirus elleni oltasok felgyorsulasaval 
erosodtek a varakozasok, hogy a korlatozasok hamarosan feloldhat6k lesznek, es az elet visszaterhet a nonnatis 
kerekvagasba. A pozitiv varakozasok a kereslet elenktileset hoztak magukkal, ez feljebb hajtotta a 
nyersanyagarakat es az inflaci6s varakozasokat is. A MAX index erteke ev eleje 6ta 2,62%-kal csokkent. 
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Az amerikai es eur6pai allampapirpiacokon a politikai es jarvanyhelyzet befolyasolta az esemenyeket. 
Az USA-ban a Biden-kormanyzat mar az els6 napjan rekordszamu, 17 elnoki rendeletet kiadva m6dositotta 
Trump elnok szamos nagy visszhangot kivalt6 intezkedeset. A kotvenyhozamok az amerikai demokrata sikerek 
hatasara az er6sebb koltsegvetesi koltesek es az ezzel jar6 magasabb intlaci6 varakozasa miatt felfele 
tendaltak. Talan eppen azert, mert a Fed megsz6lal6 donteshoz6i hangsulyoztak, hogy a kamatemeles vagy 
akar a kotvenyvasarlasok lassitasa meg tavoli kilatas. Mindezt a Joe Biden amerikai elnok altal az6ta mar alairt 
1 900 milliard dollaros fiskalis elenkit6-csomag varakozasa is filtOtte. Ugyanakkor tavolabbra tekintve a 
megugr6 novekedes inflaci6s hatasara szamitanak a piacok. Az EKB szamara er6sebb fejtOrest okozhat a 
monetaris kondici6knak a hozamemelkedes hatasara eloa116 szigorodasa. A hozamgorbek meredeksege 
vilagszerte visszatert a tavaly marciusi lezarasok el6tt jellemz6 szintekre, a nulla kozeli iranyad6 kamatok 
mellett a 2-10 eves hozamgorbe-rneredeksegek reg latott inflaci6s premiumokat araznak. 

A kozep-kelet eur6pai regi6 reszvenypiacai vegyesen teljesitettek az ev els6 ket h6napjaban. A hazai BUX 
index ki tudta venni a reszet a felt6rekv6 piaci j6 hangulatb61, igy januarban es februarban is emelkedett, ev 
eleje 6ta osszesen 4, 14%-kal. A cseh es a lengyel index nem tudtak az eve elejet61 kiegyensulyozott 
teljesitmenyt nytijtani, a cseh index forintban szamitva 2,45%-kal n6tt, a lengyel index forintban szamitva 
3, 15%-kal csokkent ev eleje 6ta. A kozep-eur6pai CETOP20 index forintban szamitva 0,53%-kal ernelkedett 
az ev eleji ertekehez kepest. 

Az idei januar meg ugy zajlott a globalis felt6rekv6 reszvenypiacokon, ahogyan a 2020-as ev zarult, j6 
hangulatban, emelkedessel. A februar mar felemasra sikeredett, a h6nap els6 feleben meg hatott a vakcina­
optimizrnus, azonban a h6nap vegere feler6sodtek az inflaci6s aggodalmak es az amerikai hosszti hozamok 
megindul6 emelkedese megakasztotta a fejl6d6 piacokra iranyul6 penzaramlast. A nyersanyagpiaci eszkozok 
aremelkedese ugyanakkor osszessegeben kedvez6en hatott a feltorekv6 piacokra. Az eszkozosztalyt 
reprezental6 MSCI Emerging Market Index forintban szamitva kozel 4%-ot tudott emelkedni ev eleje 6ta. 

Nehezen indult be az ev elejen a fejlett piacokon az oltasi kampany, erniatt januarban a fejlett piacok 
reszvenyarfolyamai valamelyest csokkentek. Februarban azonban fordult a helyzet: A vartnal kedvez6bb 
amerikai munkaer6piaci adatok, a j6 gyorsjelentesek es az oltasi program felporgetese mind hozzajarult ahhoz, 
hogy az amerikai indexek uj csucsra tudtak emelkedni. Eur6paban a lelkesedes sokkal visszafogottabb volt, 
velhet6en a virus hannadik hullama miatt bevezetett ujabb korlatoz6 intezkedesek miatt. Februar kozepen 
aztan a kotvenypiacokon bontakozott ki eladasi hullam, parhuzamosan az inflaci6s varakozasok fokoz6dasaval. 
A kotvenypiaci volatilitas februar vegere atterjedt a reszvenypiacokra is. KU!onosen a spekulativ reszvenyek 
sinylettek meg a hozamemelkedest, hiszen itt a befektet6i fantaziara epi.il6 arfolyarnokat a jov6beni lehet6segek 
jelenerteke - es ezen kereszti.il a kotvenyhozamok - sokkal jobban befolyasolja, mint a mar most is pozitiv cash­
flow-val rendelkez6, unalmas old-economy reszvenyeket. Az MSCI World index ev eleje 6ta forintban 
kifejezve 1,67%-ot emelkedett. 

A fordul6nap utani esemenyekre vonatkoz6 leiras a februar vegeig rendelkezesre all6 infonnaci6k alapjan 
keszi.ilt. 

Az alabbi tablazatban bemutatasra keri.il az Alap nett6 eszkozertekenek es egy jegyre jut6 arfolyarnanak a 
valtozasa a fordul6napot kovet6en: 

Netto 
Egy jegyre juto 

Datum Sorozat 
eszkozertek 

netto 
eszkozertek 

2020.12.31. 'A' (Ft) 2 .829 .993 .871 10.059,86 

2021.03.12. 'A' (Ft) 2.813.400.000 10.000,00 
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XIII. Ertikpapirok irtikkiilonbozetinek riszletezise, valamint a szarmazikos iigyletek is a kapcsol6d6 
kotelezettsigvallalllsok bemutatasa 

adatok ezer Ft-ban 

Ertekkiiliinblizet 

Ertekpapir Beszerzesi kamatbol, I egyeb piaci Piaci 

megnevezese futamideje ar osztalekbol megitelesbiil ertek 

Allamkiitvenyek: 214.180 39 84 214.303 

2021/A 2015.02.24 - 2021.06 .23 214.180 39 84 214.303 

Vallalati kiitvenyek: 968.174 279 162 968.615 

MAGYAR 0.5 08/24/22 2019.12.11 - 2022.08.24 968.174 279 162 968 .615 

Jelz:lloglevelek: 968.511 16.767 32.338 1.017.616 

ERSHUN 1.5 06/24/2022 2019.04.17 - 2022.06.24 139.393 1.099 2.548 143.040 

FJ22ZF01 2007.03.22 - 2022.03 .22 391.166 14.113 32.835 438.114 

OJB2021/I 2017 .02.15 - 2021.10.27 437.952 1.555 -3 .045 436.462 

MINDOSSZESEN: 2.150.865 17.085 32.584 2.200.534 

Hattiridifs deviza iigyletek bemutattisa: 

adatok hatarid6s iigylet hatarid6s iigylet 

ezerben szerz6des szerinti erteke diszkontalt piaci erteke 

devizaban forintban 
devizas erteke 

forint erteke eredmeny 
forintban 

2019.12.31-en: EUR -1.230 410.730 -406.539 410.730 4.191 

Osszesen: 4.191 
2020.12.31-en: EUR / HUF -1.200 433.620 -438.156 433.620 -4.536 

Osszesen: -4.536 

Opciok bemutattisa (i adatok Ft-ban): Eliizo ev T:lrgyev 

2019. december 31. 2020. december 31. 

Szerz6des szerinti ertek: 182.871 .000 182.871.000 

Fordul6napi piaci ertek: 68.520.357 7.033.500 

Nern realizalt arfolyam kiikinbozet: -114.350.643 -175 .837.500 

A merlegen kiviil (0. szamlaosztalyban) nyilvantartott ertekek 2.813.400.000 2.813.400.000 

XIV. Ertekpapir-finanszfroztisi es a te(ieshozam-csereiif(Jlletek bemutattisa: 

Az Alapban a targyid6szakban sem ertekpapir-finanszirozasi tigyletek, sem teljeshozam-cseretigyletek nem fordultak el6. 
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XV. A merleghez es eredmenykimutatashoz kapcso/Odo kiegeszitif megjegyzesek 

Sajat toke mozgastabla 
adatok eFt-ban 

Megnevezes Nyito egyenleg Novekedes Csokkenes Zaro egyenleg 

lndulo toke valtozasa: 2.813.400 0 0 2.813.400 

T iikenovekmeny valtozasanak 
Ievezetese: 
J egyforgalmazas 

0 0 0 0 
ertekkilkinbozete: 
Ertekelesi kiilonbozet: 142.396 52.167 -142.396 52.167 

Eredmenytartalek: -63.860 50.839 0 -13 .021 

T:irgyevi eredmeny: 50.839 -22 .552 -50.839 -22.552 

Tiikenovekmeny osszesen: 129.375 80.454 -193.235 16.594 

Sajat toke osszesen: 2.942.775 80.454 -193.235 2.829.994 

Likviditasi jelentes 

I. Hitelallomany osszetetele 

Hatralekos 

Felvetel idopontja Hitelezo Hite! osszege Lejarat ideje osszeg 

- - - - -

II. Koltsegek osszetetele 
adatok Ft-ban 

2019. evi 2019. evben 2020. evi 2020.evben 

KOltsegelem megnevezese kOltseg penziigyileg kOitseg penziigyileg 

realizalt realizalt 

Alapkezelesi dij 17.345.562 13.589.141 42.621.868 39.025.814 

Letetkezel6i dij 1.171.087 874.357 1.136.463 852.010 

Bankkoltseg 91.191 91.191 92 .186 92.186 

Felligyeleti dij 731.000 547.000 980.000 732.000 

Konyvvizsgalat dija 798.830 0 800.000 0 

Osszesen: 20.137.670 15.101.689 45.630.517 40.702.010 
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Eves beszamolo - OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

Cash flow kimutatas adatok ezer Ft-ban 

I. Mfikodesi cash flow 

1. Targyevi eredmeny (kapott hozamok nelkiil) 

3. Elszamolt ertekvesztes es visszairas 

4. Elszamolt ertekelesi kiilOnbi:izet 

5. Celtartalekkepzes es felhasznalas kiilOnbozete 

7. Ertekpapir befektetesek ertekesitesenek eredmenye 

8. Befektetett eszkozok allomanyvaltozasa 

9 .1. Kovetelesek valtozasa 

9.2. Ertekpapirok ertekelesi kiilonbozetenek va!tozasa 

10. Ravid lejararu kotelezettsegek allomanyvaltozasa 

11. Hosszu lejararu kotelezettsegek allomanyvliltozasa 

12. Aktiv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 

13. Passziv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 

Szarmazekos iigyletek allomanyvliltozasa 

II. Befektetesi tevekenysegbol szarmazo penzeszkoz-valtozas 

17. Ertekpapirok beszerzese -

18. Ertekpapirok eladasa, bevliltasa + 
19. Kapott hozamok + 

III. Penziigyi mfiveletekbOI szarmazo penzeszkoz-valtozas 

20. Befektetesi jegy kibocsatas + 
22. Befektetesi jegy visszavasarlasa -

23. Befektetesi jegyek utan fizetett hozamok -

IV. Penzeszkozok valtozasa 

Penzeszkozok nyito erteke 

Penzeszkozok zaro erteke 

Megj egyzesek: 

2019.01.01-
2019.12.31. 

-127.089 

-62.805 

0 

19.859 

0 

-66.913 

0 

0 

-53 .056 

2.583 

0 

46 

0 

33.197 

113.678 

-2.931.341 

2.931.375 

113.644 

0 

0 

0 

0 

-13.411 

14.925 

1.514 

1. A reszletezo sorok szamozasa a Kormanyrendelet 4. sz. melleklete szerint. 

2. A 9. Forg6eszkozok allomanyvliltozasa sor tovabbi bontasra keriilt. 

2020.01.01-
2020.12.31. 

-106.103 

-87 .932 

0 

-90.229 

0 

-15 .831 

0 

0 

20.016 

-122 

0 

-2.218 

0 

70.213 

734.615 

-2.213.295 

2.882.530 

65.380 

0 

0 

0 

0 

628.512 

1.514 

630.026 

3. Tovabbi reszletezo sor keriilt beiktatasara "Szarmazekos iigyletek allomanyvliltozasa" megnevezessel 
sorszamozas ne!kiil. 
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Eves beszamolo - OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

Portfolio jelentes ertekpapiralapra 

Alapadatok: 

Alap neve: 

Alap lajstromszama: 

Alapkezelo neve: 

Letetkezelo neve: 

Netto Eszkozertek szamitas tfpusa: 

OTP Arany Valogatott Tokevedett Zartvegii Alap 

1112-407 

OTP Alapkezelo Zrt. 

OTP Bank Nyrt. 

T 

Targynap (T): 

Sajat toke: 

Egy jegyre jut6 NEE: 

Darabszam: 

Ft 

2020.12.31 

2.829.993.871 

10.058,98 

28 1.340 

A targynapi netto eszkiizertek meghatarozasa: adatok eFt-ban 

I. KOTELEZETTSEGEK 

1/1. Hitelallomany: 

1/2. Egyeb kiitelezettsegek es elhatarolt kiiltsegek: 

Alapkezeloi dij 

Letetkezeloi dfj 

Koltsegkent elszamolt egyeb tetel 

Egyeb - nem ki:iltseg alapu - kotelezettseg 

113. Celtartalekok: 

114. Egyeb passziv idobeli elhatarolas: 

I Kiitelezettsegek iisszesen: 

II. ESZKOZOK 

II/I. Foly6szamla, keszpenz (osszes): 

II/2 . Egyeb koveteles: 

II/3. Leki:iti:itt bankbetetek ( i:isszes): Bank 

II/3 .1. 3 h6napnal rovidebb lekotesii bankbetetek: 

II/3 .2. 3 h6napnal hosszabb leki:itesii bankbetetek: 

Futamidii 

Devizanem Futamido 

OTP 20.07 .09 - 21.01.07 

11/4. Ertekpapirok (iisszes): Devizanem Nevertek devizaban 

JI/4.1. Allampapirok (iisszes): 

JI/4.1.1. Magyar allamkiitvenyek (iisszes): 

2021/ A allamki:itveny HUF 

11/4.2. Gazdalkodoi es egyeb hitelviszonyt megtestesito ep.: 

11/4.2.1. Tozsdere bevezetett (iisszes): 

MAGYAR 0.5 08/24/22 ki:itveny HUF 

11/4.4. Jelzaloglevelek (iisszes): 

11/4.4.1. Tozsdere bevezetett (iisszes): 

ERSHUN 1.5 06/24/2022 jelzaloglevel 

FJ22ZFO I jelzaloglevel 

OJB2021/I jelzaloglevel 

11/5. Aktiv idobeli elhatarolasok (iisszes): 

11/6. Szarmazekos iigyletek ertekelesi kiiliinbiizete 

I Eszkiiziik iisszesen: 

HUF 

EUR 

HUF 

213 .900 

970.000 

140.000 

1.100.000 

430.000 

Megjegyzes: a magyar forintban kibocsatott ertekpapfrok neverteke ezer forintban van megadva. 

Osszeg 

0 

5.282 

3.596 

284 

1.048 

354 

0 

0 

5.282 

Osszeg 

26 

0 

630.000 

0 

630.000 

630.000 

2.200.534 

214.303 

214.303 

214.303 

968.615 

968.615 

968.615 

1.017.616 

1.017.616 

143.040 

438.114 

436.462 

2.218 

2.498 

2.835.276 

01P ALAPKEZELO ZRT. 

Kelt: BUDAPEST, 2021 . marcius 12. 
/ );:___ 

...... ~. ~ ....... /. .... . . 
az Alapkezelo vezetoje 
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0,00 

0,00 

22,22 

0,00 

22,22 

22,22 

77,61 

7,56 

7,56 

7,56 

34,16 

34,16 

34,16 

35,89 

35,89 

5,05 

15,45 

15,39 

0,08 

0,09 
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