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az Alap 2017/10/24-t6l kezddédbéen hatarozatlan futamidére
jott létre, azaz nincs lejarata

hagyomanyos, dinamikus vegyes, ABAK-iranyelv alapjan
harmonizalt befektetési alap

azaz nyilvanos forgalombahozatal utjan

CIB Befektetési
Alapkezeld)
H-1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Alapkezel6 Zrt. (a tovabbiakban:
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2. Abefektetési eszkozallomany osszetétele

Az Alap portféliojaban taldhaté eszk6zo6k és forrasok tételes 6sszetétele

Targynap (T na|

Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozérték
Darabszam

2018.12.28

0,00905912
1.301.849.866 db

Tényleges
Maximalis

100,00% 93,89%
150,00% 150,00%

2019.12.30
0,00987389
1.128.034.503 db

100,00% 98,08%
150,00% 150,00%

Devizakitettség fedezettségi szintje
EUR

0,00%

0,00%

Eurizon EasyFund Flexible Beta Total Return Z
Eurizon EasyFund Azioni Strategia Flessibile Z
Epsilon Fund Q-Flexible |

Foly6szamla (EUR)

Eurizon Fund - Active Allocation Class Unit Z EUR

I/1. Hitelallomany
/2. Egyéb kotelezettségek
1/3. Szarmazékos Ugyletekbdl eredd kotelezettség

1I/3.1. 3 hénapnal révidebb lekotés i
1/3.2. 3 honapnal hosszabb lekotési

3.674.809,44 EUR 31,1593%
3.785.400,45 EUR 32,0970%
3.667.531,75 EUR 31,0976%

0,00 EUR 0,0000%
59.246,17 EUR 0,4998%
0,00 EUR 0,0000%

0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%

3.436.552,20 EUR 30,8541%
3.312.484,35 EUR 29,7402%

3.317.622,42 EUR 29,7863%

0,00 EUR 0,0000%
42.245,26 EUR 0,3779%
0,00 EUR 0,0000%

0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%

1/4.1.1. Kétvények
1/4.1.2. Kincstarjegyek
1I/4.1.3. Egyéb jegybankképes értékpapirok

1/4.2.1. T6zsdére bevezetett
1/4.2.3. Tézsdén kivili

1/4.3.1. T6zsdére bevezetett
1/4.3.2. Tézsdén kivili

1/4.4.1. T6zsdére bevezetett
/4.4.2. Tézsdén kivili

1/4.5.1. T6zsdére bevezetett
1/4.5.2. Tézsdén kivili

1/5.1. Hataridos
1/5.1.1. Futures
1I/5.1.2. Forward
1/5.2. Opcids lgyletek
1I/5.2.1. Tézsdei opcidk
1/5.2.2. OTC tipusu opcidk

0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
11.127.741,64 EUR 93,8823%
0,00 EUR” 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR” 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%

0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
10.966.600,64 EUR 98,0883%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%
0,00 EUR 0,0000%

* Az Alapkezel6 az Alap tékeattétel szerinti kitettségét a brutté, valamint a kotelezettség moédszerrel szamitja ki. A brutté médszer az Alap teljes
kitettségét adja meg, mig a kotelezettség modszer figyelembe veszi az Alapban [év6 befektetési eszkdzok fedezeti és nettositasi hatasait is. Az
Alapkezelé az Alap esetében alkalmazhaté t6keattétel (nettd Osszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégiaja, a tékeattétel forrasai, az eszk6zok és a kotelezettségek aranya, a tékeattételes pozicid biztositékanak mértéke, az Alap mogottes
piacain végrehajtott Uzletkotések wolumene, természete és kiterjedése, valamint az (zletkdtések végrehajtasi helyszineit jelentd pénziigyi
szolgaltatdk, intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tékeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a
feltlintetett tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezelé az Alap nevében kotott szerzédések, teljesilt

megbizasok, tokeattételt eredményez6 ugyletek wonatkozasaban biztositékokat nem nyuijt,

felhasznalasara jogokat nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi idoszakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

El6z6 tajékoztatasi idészak
végén Tajékoztatasi idészakban
2018. december 28.

Tajékoztatasi idészak végén
(2019. december 30.)

eladott befektetési jegyek darabszama 83.623.676 db

Gleszmaroveiedsse | | 8su7B13EWR |

eszkozértéke

3.2. A tajékoztatasi idészakban az Alap sajat tokéjének és az egy befektetési jegyre
jutd netté eszkozértékének a valtozasa havi bontasban

az egy jegyre jutd

az Alap sajattokeje | o sokbzérték

A jelen Eves jelentés 5. pontjaban bemutatott mérleg fordulénapot kdveté jelentés eseményeknek az
Alapra gyakorolt hatasat a 2020/01/31, 2020/02/28, 2020/03/31, 2020/04/20 id6pontokban az Alap sajat
tékéjére, illetve az egy befektetési jegyre jutd netté eszkdzérték adatok mutatjak.
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4. Az Alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezel6 tulajdonosi szerkezetében 2013. 6ta nem tortént valtozas, az Alapkezel6ben az Eurizon Asset
Management Slovakia, sprav. spol., a.s. (székhely: Mlynské Nivy 1, 820 04 Bratislava 24, Slovakia, cg.: 35 786 272)
befektetési alapkezel6 100%-os kézvetlen mindsitett befolyassal, valamint tulajdoni és szavazati hanyaddal rendelkezik.
Az Eurizon Asset Management Slovakia, sprav. spol., a.s. az EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport tagja, amely az Intesa
Sanpaolo csoport - melynek része a CIB Bank Zrt. is - vagyonkezelésre specializalddott tagja.

Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alap termékek kére 2019. év elején 45 nyilvanos befektetési alapbdl tevédott dssze,
melyek kézll az év soran 12 befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint 8 uj, nyilvanos befektetési alap kerult
kibocsatasra. Az Alapkezel6 altal befektetési alapokban kezelt vagyon az év elejei 467 milliard HUF allomanyrél az év
soran 433 milliard HUF vagyontémegre csokkent.

Az Alapkezel6 mikddésében nem kdvetkeztek be 2019-ben valtozasok.
2019. évben az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas az alabbiak szerint alakult:
ligyvezet6 és alkalmazottak
(2019. évben az atlagos |étszam 18,9 f0)
az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységuk révén, kockazat-
vallalasért felelos személyként lényeges hatast gyakorolnak
i nem (8,9 fG)

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazas* add és jarulékok levonasa
elétti Osszege (az Alapkezel6 altal kezelt egyes
befektetesi alapokra torténd felosztas nélkiil)

valtozd 59.280.000 HUF 8.692.982 HUF

* Alapbér, valtozd bér, fizetett szabadsdg, tUlora potlék, tappénz, énkéntes nyugdipénztdri munkaltatéi hozzajarulas,
egészségpénztari munkaltatéi hozzajarulés, cafeteria, foglalkozas-egészségiigyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.

Az  Alapkezel§  Javadalmazasi politikajanak  bemutatdsa a  kovetkezé  oldalon  tekinthetd  meg:
https://net.cib.hu/system/fileserver?file=/Sajtoszoba/CIBIFMCo_remuneration.policy 201911013 final.pdf&type=related.

Az Alapkezeld altal alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Az Alap fordulénapkori aktualis kockazati profiljat jelz6 SRRI értéke 3. Ezen tilmenden az Alapkezeld az alap kockazatai
szempontjabol relevans piaci, likviditasi, miikbdési, hitel- és partnerkockazatokat azonositott, mért, és kdvetett nyomon.
Ezen kockazatok kezelését mennyiségi és minéségi korlatok meghatarozasaval és folyamatos ellenérzésével valositotta
meg. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban nem koététt Uj megallapodasokat. Az Alap portfélidelemei
2020-ban nem tartalmaztak olyan pénzigyi eszkdzoket, amelyekre likviditasi jellemzdik alapjan az Alapkezel6nek
kildnleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia. Az Alap likviditdskezelésével kapcsolatos mérészamok a
targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:
CIB Euro Reflex Vegyes Alapok

Alapja

Likviditasi mutatok
Visszavaltas a NEE aranyaban (1 nap)
Kbzepes likviditasu eszkdz0k aranya
Korlatozott likviditas U eszk6z0k aranya

A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezel6 (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portfoliok)
partnere nem tudja, vagy nem hajland6 kotelezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a
portfoliokat veszteség érheti, ami szallitasi és nem teljesitési kockazatbol szarmazhat. Az Alapkezel ezen kiilonb6z6
jelent6sebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgatd hagyja jova és adja ki. A kockazatok fokozott
figyelemmel kisérése és felismerése érdekében az Alapkezeld a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. alapkezel6
kockazatkezelési terlletével egylttmikddésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel kisérése és ellenérzése
érdekében szikséges intézkedésekrél.

Az Alapkezel6 a 2020. |. negyedévben kialakult koronavirus jarvany kapcsan meghozta azokat a megfelel6
intézkedéseket, amelyek a munkavallaldk biztonsagat és az izletmenet folytonossagat egytttesen és zokkenémentesen
biztositjak. A konkrét |épések és megoldasok egyeztetésre kerlltek az Alapkezeld tulajdonoséaval, tovabba az MNB mint
feliigyeleti szerv tajékoztatasa is folyamatos. Az Alapkezel6 munkavallaléi szamara engedélyezte hosszabb tavon a
tavmunkaban (home office) az otthonrdl térténé munkavégzést, korlatozta az lzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit,
személyes megjelenést igényld talalkozoit, targyaldsait elhalasztotta. Az Alapkezel6 valamennyi tevékenységét
zavartalanul végzi. Az Alapkezel6 altal kezelt valamennyi befektetési alap és portfélié kezelése mikodési zavaroktol
mentes. A koronavirus jarvany a piaci folyamatokon keresztiil érinti az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alapok es
portfoliok teljesitményét. Recesszids hangulat és varakozas mellett nagy foku bizonytalansag uralkodlk a befekie
korében, ami leginkabb meghatarozza az armozgasok nagysagat és iranyat. Ebbdl a szempon
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mikodése és teljesitménye nem kulonbozik azoktdl a korabbi id6szakoktdl, amikor a t6kepiaci szerepl6k recesszios és
bizonytalan id&szakot araztak. 2020. |. negyedévének végét is nagy volatilitas és jelentds, idénként panikszeri
kockazatkerilés a jellemezte, ami a kockazatosabb eszkdzokre fokozottan hat. Az Alapkezeld altal kezelt befektetési
alapok kilénb6z6 kockazati besorolasa (SRRI) az alapjan tértént, hogy a mogéttes eszk6z6k milyen lehetséges
kockazatoknak vannak kitéve jelentdsebb piaci mozgasok, gazdasagi események hatasara. Az Alapkezel6 altal kezelt
befektetési alapok kezelése emiatt jelenleg semmilyen nem szokvanyos tevékenységgel nem jar, az ilyen bizonytalan és
recessziv id6szakban a likviditas kezelés szerepe nétt meg. A jarvanylgyi helyzetre vald tekintettel az Alapkezel6 altal
kezelt befektetési alapok befektetési jegyei folyamatos forgalmazasanak feltételei ideiglenesen megvaltoztak. Ennek oka,
hogy az Alapkezel6 altal kezelt alapok befektetési jegyeinek forgalmazdi, az Erste Befektetési Zrt., a Concorde Ertékpapir
Zrt. és az CIB Bank Zrt. a Magyarorszag Kormanya altal elrendelt veszélyhelyzetre tekintettel 2020. marcius 17. (Erste
Befektetési Zrt.), 2020. marcius 20. (Concorde Ertékpapir Zrt.) illetve 2020. marcius 23. napjatél (CIB Bank Zrt.)
atmenetileg csak 15:00 6raig tartanak nyitva, ezaltal a befektetési jegyek vételére és visszavaltasara is ezen idépontig
van csak személyesen lehet6ség. Az esetleges fertézésveszély csokkentése érdekében visszavonasig sziinetel a
panaszoknak az Alapkezel§ irodajaban (1024 Budapest, Petrezselyem u. 2-8.) térténé személyes benyujtasanak
lehetdsége. A panaszbejelentés a tobbi csatornan (telefonon, a forgalmazé fidkhalozataban a fenti nyitvatartasi
korlatozasok mellett, valamint interneten keresztiil) tovabbra is az errél szol6 lgyféltajekoztatoban leirt médon lehetséges.
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5. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezok

Célkitlizések és befektetési politika

Az Alap célja, hogy tobb éves id6tavon a referenciaindexet jelenté Eonia® (Euro OverNight Index Average)
kamatlabbdl képzett EONIA Total Return Indexnél magasabb hozamot érjen el. Az Alap lehet6séget nyujt a
Befektetéknek arra, hogy a legkilénb6z8bb a befektetési célpontokra fokuszald, magasan diverzifikélt befektetési
alapok teljesitményébdl részesedhessenek. Ennek a célnak az elérése érdekében az Alap hatékony diverzifikaciot
alkalmazva a befektetési univerzum minden fontosabb, részvény-, kétvény-, illetve nyersanyag piacan kitettséggel
rendelkezhet. Az Alapkezel6 az Eurizon Capital SGR S.p.A. csoporthoz tartozé koézép-kelet-eurdpai régios
vagyonkezelési kdzpont részeként az Alap portfélidjanak kialakitasa soran az Eurizon Capital SGR S.p.A. valamint az
Epsilon Associati SGR S.p.A. befektetési alapkezel6k altal kezelt befektetési alapok széles spektrumat teszi
elérhetévé igy biztositva a minél kedvezdbb varhaté hozam - kockazat szintek elérését. A kockdzatmentesnek
tekintett RMAX index hozamat meghaladd, abszolut értékben minél magasabb teljesitmény reményében az Alap
eszkbzkosaraban talalhatd alapok befektetési stratégiajaban egyarant szerepet kapnak a globalis kétvény-, részvény-,
nyersanyagpiacokra fokuszald klasszikus, értékalapu, fundamentalis befektetési iranyelvek, valamint teret kapnak az
innovativ, kvantitativ kereskedési stratégiak mellett a matematikai illetve statisztikai modelleken alapuld
kockazatkezelési mechanizmusok is. A kockazatkezelés kdvetkez6 szintjét alkalmazva az Alap folyamatosan nyomon
koveti a portfélidjanak egészére jellemzd arfolyam-ingadozas szintjét, melynek soran ugy optimalizalja befektetéseit,
hogy a visszatekintd, éves arfolyam-ingadozas mértéke egy allando, mérsékelt 9%-os célszintet varhatdéan ne
haladjon meg, ezaltal nagy valdszinlséggel védelmet nyujtson a hirtelen arfolyam-valtozasoktdl. Az Alap befektetési
eszkbzkosaranak Osszetétele dinamikusan valtozhat, a mindenkori pénz- és tékepiaci, makrogazdasagi folyamatok
fliggvényében az eszkdzkosaron belili aranyok folyamatosan Ujrasulyozasra kerilhetnek, amennyiben az Alapkezeld
megitélése szerint a modositas kedvezden befolyasolja az Alap eszkozértékét, hozamtermel6 képességét, kockazati
jellemzéit, likviditasi feltételeit, igy a befektetési eszkdzkosar elemei kdz6tt az Eurizon Capital SGR S.p.A. valamint az
Epsilon Associati SGR S.p.A. befektetési alapkezel6k altal kezelt befektetési alapok kdzotti Ujrasulyozasokra azzal a
feltétellel kerulhet sor, hogy a sulyaranyok modositasa a Befektet6knek az Alappal szemben elvart hozam-kockazat
preferenciaival konzisztens marad. Az Alap hozamat termel® befektetési eszkdzkosar stratégiajanak alakitasaban a
szintén az Intesa Sanpaolo csoporthoz tartozé Eurizon Capital SGR leanyvallalataként az Epsilon Associati SGR
S.p.A.,, a kvantitativ befektetési stratégiak szakértdje, a kizarélag technikai kereskedési eljarasokat kéveté Epsilon
alapokat kezel.

Az Alapra jellemzd kockazat-hozam profil
Az Alapra jellemzé kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénziigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazat-semleges, a kockazatmentes eszkdzok (pl. bankbetétek, révid, 1 éven belili teljes futamidével
rendelkezé allampapirok) mindenkori hozamainak atlagat meghaladé hozamvarakozassal és legalabb 3 éves
befektetési idéhorizonttal rendelkezd BefektetOk szamara olyan eurd alapu befektetést nyujt, amelyre varhatdéan a
befektetési jegyek arfolyamanak mérsékelt ingadozasa jellemz8, ez azonban a mindenkori piaci folyamatok
fuggvényében akar jelent6sebb mértékil ingadozast is mutathat.

Az Alap befektetéseire haté pénz- és tékepiaci folyamatok
Kotvénypiacok

2019-ben mérsékeltebb ltemben folytatédott a vilaggazdasag bdvilése az el6zd évhez képest. A globalis GDP
névekedés az el6zd évi 3,6%-rol 3%-ra sillyedt, a globalis inflacié is mérséklédott 3,6%-rol 3,4%-ra. Bar a
vilaggazdasagban és Europaban a CEE régié névekedési motornak szamit, 2019-ben a CEE régié egésze lassult
(3,2-r6l 2,2%-ra). Magyarorszag esetében ez a lassulas szerencsére visszafogott volt, 5,1%-0s névekedésrél az
elézetes becslések alapjan 4,8%-ra térténd visszaesést jelentett. A FED ugynevezett ciklus kdzepi kiigazitassal (Mid-
Cycle Adjustment) a kinai-amerikai kereskedelmi konfliktus kdzepén kockazatkezeld izemmaddban uUn. insurance cut-
okat hajtott végre a tavalyi évben, amivel a 2,5%-0s kamatszint fokozatosan 1,75%-ra mérséklédoétt. Ez szorosan
kapcsolddott ahhoz a tényhez, hogy az EKB is sokat lazitott, 10 bazispontos betéti kamatcsdkkentést hajtott végre (-
40-r6l -50 bazispontra), 20 milliard EUR/h6 mennyiségi lazitasrdl is dontott, illetve a kereskedelmi bankok
kamatterhein is enyhitett az un. Tiered Interest Rate System bevezetésével. A lazitd modban 1évé jegybankok
hatalmas hozamcsdkkenést indukéltak a tavalyi évben a kétvénypiacokon. 2019-ben kdzel 70 bézispontot csdkkenve
az amerikai 10 éves hozamszint 1,87%-ra érkezett. A német 10 éves ekdzben 40 bazispontos csdkkenéssel -0,22%-
on zart. Az MNB 2020 4prilisdban a gdrbe elején szigorit, a gérbe hosszu végén az EKB politikajaval parhuzamos laza
monetaris politikat folytat.

Részvénypiacok

A részvénypiacok kiemelkedd évet zartak 2019-ben. A globalis fejlett piacokat reprezentalé MSCI World Index 25,2%-
ot hozott USD-ben szamolva, minden régié j6 hozammal jutalmazta a befekietéket. Az amerikai S&P500 Index
28,88%-ot emelkedett USD-ben, a német DAX Index 25,5%-kal kerllt feliebb euréban szamolva a tavalyi évben. A
lemaradok tobbek kozott a japan tézsde (Topix 15,2%) és a Brexittel sulyosbitott brit t6zsde voltak (FTSE 12,1%). A
fenti hozamokhoz jelentésen hozzajarult a t6zsdék remek negyedik negyedévi teljesitménye. Az MSCI World Index
8,2%-0s, S&P500 Index 8,5%-0s, a DAX Index 6,6%-0s hozamot produkalt. A lemaradé tézsdék kozil a japan Topix
Index 8,2%-kal, az angol FTSE 1,8%-kal kerult feljebb a negyedik negyedévben, mindezt sajat devizaban szamolva. A
feltérekvé piacok is szép hozamokat értek el 2019-ben, de a szamok elmaradnak a fejlett piacokon tapasztaltak OlA
MSCI EM Index 15,4%-ot emelkedett, amihez a régids CETOP Index 11,9%-0s, a hazai BUX
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hozammal jarult hozza. A fejl6dd piacokon a 2019-es évi hozam j6 része az utols6 negyedévi emelkedésnek
készoénhetd. Az MSCI EM Index 11,4%-ot, a régios CETOP Index 6,5%-ot, a hazai BUX Index 13,5%-ot emelkedett
2019 utolsé harom hénapja soran, sajat devizaban szamolva. A tavalyi évben a hazai fizet6eszkdz gyengult mind az
eurdhoz, mind az USD-hez képest, aminek kdszdnhetéen a fent részletezett hozamok forintban még nagyobbak. A
forint 2,8%-ot gyenglilt az eurdhoz és 4,9%-ot az USD-hez képest 2019 soran. A piacok 2019-es teljesitményének f6
mozgatdrugoi a jegybanki lazitdsok, az USA-Kina vamhaboru, a Brexit és a kdzel-keleti konfliktusok voltak. A 2019-es
j6 részvénypiaci hangulat f6képp a jegybanki politikakban bekdvetkezett 180 fokos fordulatnak kdszénhetd. Mig 2018
év végeén jegybanki szigoritast és kamatemeléseket talalgattak a befekteték, addig 2019 a kamatvagasokrol és a
mennyiségi lazitasi intézkedésekrél szolt monetaris fronton. 2019 utolsd6 negyedévében az eurépai bankszektor
részvényei emelkedtek, a Stoxx600 Banks Price Index 8,62%-ot hozott eurdban szamolva. A részvénypiac a laza
monetaris kdrnyezetet latva felivelésbe kezdett, ami kisebb megingasokkal kitartott egész évben. A monetaris lazitas
joval er6sebb faktornak bizonyult, mint a gyengélkedd gazdasagi ndvekedés. Az alapul szolgalé makro folyamatok
gyengliltek, az elérejelz6 makro indikatorok és a GDP novekedési elérejelzések egyarant lefelé mdédosultak a tavalyi
év soran. A hazai jegybank is kitartott a lazitds mellett, az alapkamat tovabbra is 90 bps maradt, de a piaci szerepl6k
ennél joval alacsonyabb pénzpiaci kérnyezetben dolgoztak. 2019 nyaran ugyan az MNB a jegybanki betétek utan
fizetend kamatot 15 bps-el megemelte, de 300 mrd forint 6sszegl vallalati kétvényvasarlasi programot jelentett be,
valamint bejelentette, hogy erdsiteni kivanja a vallalati kotvény piacot is. A hazai fizet6eszkéz év végére erdsddni
tudott a térténelmi mélypontokrol, az euréval szemben 330,52-es arfolyamon zarta az évet a forint (MNB fixing), igy
2,8%-ot gyengllt az év soran. Immar tdbb mint masfél éve szdlnak a hirek az USA és Kina kozotti kereskedelmi
haborurdl. Sokszor lattunk Uzeneteket Donald Trumptdl, hogy a megegyezés kapujaban vannak a felek és sokszor
tavolodtak az allaspontok. A t6zsdék, féképp a fejl6d6 piacok reagaltak az eseményekre, a fejl6dd piaci indexek 2019-
es lemaradé hozama nagyrészt a kereskedelmi haborinak kdszénheté. A tavalyi év soran Donald Trump, szokasahoz
hiven a Twitteren jelentgette be, hogy éppen jol, vagy kevésbé jol allnak a targyalasok, a piacok persze ennek
megfelelden mozdultak, fel- vagy le. A legfébb veszély, a 2019. oktdber 31-re es6 hard Brexit elharult, a piacok
kiemelked6 negyedik negyedévet zartak. Sokaig ugy tGint, hogy a brit politikai patthelyzet a Brexit lgyében
feloldhatatlan. A parlament elutasitott minden lehetséges alternativat, de a gordiuszi csomot végil sikerilt egy
elérehozott valasztdssal atvagni. A decemberi valasztdson a konzervativ part elsdpré gy6ézelmet aratott, Boris
Johnson meger6sddve kertilt a miniszterelnoki pozicidba. A parlament elfogadta az Uj kilépési megallapodast, amiben
az északir hatar kérdését ugy rendezték, hogy az északir terilet egy specidlis vdmodvezet lesz, a hatar pedig a
tengeren huzodik majd. A kilépést a megallapodas 2020. januar 31-re id6zitette. Az EU szerint lehetetlen 2021 végéig
letargyalni a kilépés utdni gazdasagi egyuttmikddés minden egyes aspektusat. A piaci szereplék a rendezett
kilépésnek ortiltek, a Brexit kockazat sokat enyhiilt. A lazabb monetaris kornyezet jot tett a részvényeknek, az arak
ugy tudtak felfelé kuszni az USA-ban, hogy nem volt érdemi EPS ndvekedés 2019-ben. A kellemes monetaris
kornyezet és a kereskedelmi haboru enyhiilése segitettek kiheverni a korrekciokat és tébbszor is térténelmi csucsra
futott az S&P500 Index a tavalyi évben. Az értékeltségi szintek tovabb néttek. Eurdpa részvénypiacai is jol szerepeltek
2019-ben, a fébb indexek 15-25%-0s pluszban zartak. Az értékeltségek tovabb bdéviltek, az Eurostoxx600 Index
15,16-0s P/E rataja 8%-os prémiumot mutatott a hosszabb taviu atlaghoz képest. Az Eurostoxx600 Index vallalatait
nézve azt lattuk, hogy 2019 harmadik negyedéve kis névekedést hozott, de a negyedik negyedévre ismét a stagnalast
volt jellemzé. A hazai BUX Index kiemelked6 negyedik negyedévet zart, az évet 17,7%-0s hozammal fejezte be. A
negyedik negyedéves teljesitmény 13,5%-0s volt, az éves hozam jelentds részét ebben a harom hénapban termelte a
piac. A BUX 2019-es hozama tulszarnyalta az MSCI EM Index 15,4%-o0s teljesitményét.

A mérleg fordulénapot koveté jelentés események

Azt kdvetden, hogy a tékepiacok és ezen belll is kiléndsen a részvénypiacok 10 éven at szinte toretlenll szarnyaltak
és zavartalanul mikddtek, 2020 eddig eltelt részét a globalis koronavirus-jarvany egészségugyi, munkaszervezési és
gazdasagi hatasai befolyasoltak, alaposan megviselve a tékepiacokat is. A piaci szereplék igy egyrészt mikédeési,
masrészt realgazdasagi kockdzatokkal szembesiultek a tékepiacokon. A gazdasagi kockazatok hamar bedrazasra
keriltek, a részvények arfolyama példaul jelentésen csokkent, a volatilitas pedig kiugré mértékben megnétt (az ezt
mérd VIX index torténelmi magassagban volt 2020 marciusban) annak készénhetéen, hogy a piaci szereplék nem
tudjak megbecsiilni a jarvany lefolyasat és igy a végs6é gazdasagi hatasait sem. Egy olyan kiilsé sokk érte a
realgazdasagot és igy a tékepiacokat, amire még nem volt példa és a kildbalds els6sorban nem a gazdasagi
dontéshozokon mulik, hanem a jarvany elleni kizdelmen. Ezért arazzak folyamatosan a bizonytalansagot a piaci
szerepl6k. A COVID-19 nevii virus Eurépaban valé megjelenése volt a negativ fordulépont, ekkor nyilvanitottak az
egészségligyi helyzetet vilagjarvannya és ekkortdl erésddtek fel és dominalnak azéta is a recesszios forgatdkdnyvek.
A vilagjarvany miatt szinte minden régiéban és orszagban kijarasi korlatozasokat vagy tilalmakat vezettek be, ami a
realgazdasag részleges, de jelentds leallasat eredményezte. Ez természetesen a tékepiaci eszk6zok arazasaban is
megjelent; egyrészr6l a hatalmas bizonytalansdg okozta extrém kockazatkerlilés, masrészt az egyértelmi
realgazdasagi sokk miatt. A koronavirus-jarvany realgazdasagi hatasaként szinte minden orszagban toérténelmi
mélypontra estek a feldolgozdipari beszerzési menedzser indexek, a munkanélkiiliség pedig latvanyos emelkedésnek
indult. Ev elejétsél szamitva a vezetd részvényindexek tobbségének értéke 2020 elsé negyedévében negyedével-
otddével esett igy vissza. , A gazdasagi aktivitdsban, a fogyasztasaban a globalis jarvany miatti példa nélkili
visszaesésnek kdszonhetéen valamennyi fontosabb nyersanyag arfolyama is csokkent. A nyersanyagok koézil az
energiahordozék veszitettek legtdbbet értékikbdl, mivel kinalati oldalon a legnagyobb olajhatalmak nem tudtak
megallapodni a kitermelés korlatozasaban. igy tultermelés és ar haboru alakult ki, alaposan lenyomva a globalis
energiaarakat. Az év elsd negyedévében minddssze néhany eszkdz arfolyama volt képes emelkedni, mint példaul az
aranyé (a kockazatkeriilés hagyomanyos eszkdze) vagy a palladiumé. Osszességében azonban a nyersanyagpiac
egészét a sokkal nagyobb kitettség miatt a zuhané energiahordozé és egyéb nyersanyag arak befolyasoltak, jelentés
arfolyamveszteséget okozva. Részben a kockazatkeriilés, részben a bejelentett eszkdzvasarlasok miatt a mag
orszagok és az USA dllampapirjainal csdkkené hozamokat és emelked6 arfolyamot lathattunk. Az altalg
kockazatker(ilés azonban a sériilékenyebb, kockazatosabb orszagok kdtvénypiacaira kezdetben jobbangh
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eszkozvasarlasok bejelentése. A mag orszagokhoz viszonyitott spreadek igy néttek a kockazati felar névekedés miatt,
ami hozamemelkedést és arfolyamcsdkkenést jelentett az elsé negyedévben ezekben az eszkdzOkben. Az
arfolyammozgasok tehat a harom f6 eszkdzkategoriaban - mint részvény, kdtvény és nyersanyag - a realgazdasagi
kockazatoknak megfeleléen alakulnak, ilyen szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikddése és teljesitménye nem
kildonbozik jelentésen azoktdl a korabbi id6szakoktdl, amikor a t6kepiaci szerepl6k recesszios idészakot araztak. A
tékepiac jelenlegi mikddése mégis rendkivili, ahogy ez az egész id6szak is az mindenki életében. A kijarasi
korlatozasok és tilalmak tobb gazdasagi szektort teljesen ellehetetlenitettek, tdbbet korlatoztak korabbi megszokott
mikddéséhez képest. A mikodési kockazatok tehat jelenleg lényeges elemei akar agazatok, szektorok vagy akar a
cégek mindennapjainak. A pénzpiacok és tékepiacok, illetve az ezeket miikddteté vagy ezekben részt vevd pénziigyi
szektor cégeinek mikddése azonban jelenleg tovabbra is zavartalan. A koronavirus kapcsan a legtobb t6kepiaci
szerepl6, igy az Alapkezel6 is meghozta azokat a sziikséges intézkedéseket, amelyek a munkavallalok biztonsagat és
az uUzletmenet folytonossagat egylttesen és zokkendmentesen biztositjak. A konkrét |épések és megoldasok
egyeztetésre kerlltek az Alapkezel6 tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint feligyeleti szerv tajékoztatasa is
folyamatos. Az Alapkezelé munkavallal6i szamara engedélyezte hosszabb tavon a tdvmunkéban az otthonrdl térténd
munkavégzést (home office), korlatozta az Uzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes megjelenést
igényld taldlkozéit, targyalasait elhalasztotta. Ezek az intézkedések az uUzletmenet folytonossagot biztositjak az
Alapkezel6nél és az alapoknal is, mikbzben ugyanez tapasztalhatd az Alapkezel6 6sszes t6kepiaci partnerénél is. A
tékepiacok mikddése ebbdl a szempontbdl tehat zavartalan, kockazatmentes. A t6kepiacok részpiacai azonban a
likviditasbdl, illetve annak hianyabdl adéddan az elsé negyedévben szembesiiltek problémakkal, mikodésuk a jarvany
vilagjarvannya fejlédése utan a kezdetekben nem volt mindenhol zdkkenémentes. A részvénypiac és a
nyersanyagpiac megoldandd likviditdsi problémakkal nem kuzdott ekkor sem, ellentétben a koétvény,- és
devizapiacokkal. A vilagjarvany eddig nem latott egészségiigyi és életviteli szabalyokat kényszeritett ki az arra
illetékes hatésagoktdl, illetve a gazdasag és a tékepiacok megmentése miatt a monetaris és fiskalis hatésagoktdl is.
Szinte példa nélkili gyorsasag és proaktivitas jellemezte a gazdasagi dontéshozokat, az un. ,moral hazard” kérdése
fel sem merllt, a ,mentdakciok” beindultak. A t6kepiacok miikodése, illetve kezdeti zavarai szempontjabdl a jo
értelemben vett ,agressziv’ monetaris intézkedések voltak a meghatarozék. Az Osszes jelentés jegybank tovabb
lazitott mind kamatvagasokkal, mind hatalmas mennyiségl eszkozvasarlasi programok bejelentésével, tudatosan
megcélozva nem csak a gazdasagi kilabalas elémozditasat, hanem a tékepiacok zavartalan mikédését is. A
korabban az EKB elndk Mr Draghi széfordulataként elhiresiilt, ,mindent megtesziink, amit kell (whatever it takes)” mar
a FED elndk szajabdl is elhangzott és meg is valosult. Tobbek kdzott pénzpiaci alapoknak biztositottak likviditast,
swap vonalakat alakitottak ki mas jegybankokkal, hogy a devizapiacon tapasztalhaté dollarkereslet miatti problémakat
orvosoljak, illetve korlatlan, felsé limit nélkili mennyiségi eszkdzvasarlast (QE) hirdettek meg, vallalati kotvényeket -
akar befektetési kategoéria alattiakat is — bevéve a programba. Az EKB is igy tett, a 750 milliardos eszkdzvasarlasi
programja (PEPP - Pandemic Emergency Purchase Programme) példaul vallalati kétvényekre és gorog
allampapirokra is kiterjed, mikozben ideiglenesen a téke aranyahoz igazodd vasarlasi szabalyat felfliggesztette. Az
MNB is Iépett a piaci likviditas stabilitasa iranyaba, egyrészt hitelt biztosit példaul az erre raszorulé és igényld
befektetési alapoknak, masrészt a monetaris lazitds tovabbi |épéseként bdvitette az eszkdzvasarlasba bevonhatd
instrumentumok korét kdzvetlen allampapir- illetve jelzalog kétvény vasarlassal is. A tékepiacokra tehat beléptek a
jegybankok és ahol szikséges volt, likviditast teremtettek. Jelenleg a t6kepiacok ezért csak a realgazdasagi
kockazatokkal szembesitilnek és ezt arazzak. A létez6 alapforgatokényvek mindegyike globalis gazdasagi recesszioval
szamol 2020-ra, mikdzben vilagszerte a monetaris és fiskalis hatdosagok példa nélkili stimulusokat jelentettek be a
gazdasag gyors Ujrainditashoz és felporgetéséhez a jarvanyhelyzet okozta gazdasagi sokk miatt. A részvénypiacok
2020 elsé negyedéves teljesitménye a nagy gazdasdgi visszaesést, a recesszidt arazza csupan, egy pozitivabb
jovékeép egy viszonylag gyors kiigazodassal még nincs jelen. A nyersanyagpiaci eszk6zok tObbsége is a gazdasagi
ciklusokkal egyutt mozog, ami az elsé negyedévben a recesszi6é arazdsa miatt jelentés veszteségeket eredményezett
az eszkdzosztalynak., illetve az ebbe fekteté alapoknak. A kétvénypiac viszont segitségre talalt a monetaris politikak
altal. Egyrészt a recesszids varakozasok miatt az inflaciés varakozasok is mélyponton vannak, a jegybankok extra
laza monetaris politikaval igyekeznek ndvekedést és inflaciot ,csiholni”, masrészt célzott eszkdzvasarlasokkal maga a
kotvény eszkdzosztaly is jelentés kereslettel szembesul. A kezdeti extrém kockazatkerilés a kockazatosabb régiok
kotvényeit is negativan érintette, azonban ez a negyedév utan megszlnni latszik, mivel a monetaris lazitas célzott
eszkbzei mar a piacmozgatok jelenleg. Az elsé negyedévben a vegyes alapok teljesitménye a t6kepiacok altalanos
gyengesége miatt negativ volt, amihez leginkabb a részvény-, és legkevésbé a kétvénykitettségiik jarult hozza.
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6. Az Alap hozamadatai

az alap altal évesftetthozamok
2019/12/30-ig elért 16 | 26v | 360 | aev | 56v indulas- naptari évre szamitott
hozamok tolmért| 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

a referencia-index évesftetthozamok
altal 2019/12/30-ig 1ev | 2ev | 36 | aev | 560 indulas naptari évre szamitott
elérthozamok lmért] 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Az Alap altal két tetszélegesen valasztott idépont k6zétt elért, valamint tetsz6legesen valasztott idéponttol 3, 6, 9
hénapos, illetve 1, 2, 3 éves id6tavokra szamitoft hozamadatok megtekinthet6k a www.cib.hu és a www.cibalap.hu

értékelésének forrasait és modszereit az Alap MNB altal elfogadoft kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap
eszkbzértékének megallapitasat a Letétkezels végzi, az Alap kezelési szabalyzataban meghatarozottak szerint, piaci és
eszk6zbél, amelybbl kamatjbvedelem szarmazik, az id6aranyos kamat figyelembe van véve az Alap eszkdzértékének
Szamitasakor, hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszk6z6kbdl szarmazé hozamokhoz, illetve a realizalt és nem
realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezeld kijelenti, hogy az Alap kiilbnb6z6 id6szakokra szamitott hozamait az
osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezd vissza nem igényelheté forrasadd levonasa utan, illetve a
visszaigényelheté forrasadd figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazdnal
térténd visszavaltasakor realizalnak hozamot. A realizalt hozam kamat jévedelemnek mindsil, ami a kamatado hatalya ala
tartozik, hasonléan a hitelintézeti betéten, takarékbetéten és folyészamlan elért kamathoz, illetve a nyilvanosan
forgalomba hozott hitelviszonyt megtestesité értékpapirokon elért kamathoz és hozamhoz. Az adé6 alapja a visszavaltasi
ar és az értékpapir megszerzésére forditott érték, valamint az értékpapirok megszerzéséhez kapcsol6do jarulékos
kéltségek kiilbnbsége. Az Szja. tbérvény alkalmazasaban a kamatjévedelem addkulcsa az éves jelentés készitésének
id6pontjiaban 15%. A Befektetési jegyek tartos befektetési szamlara helyezhet6k. Az értékpapir szamlan elhelyezett
Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a kifizetének minésiil6 Forgalmazé adoét von le. A tartés
befektetési szamlan, elhelyezett Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a Forgalmazd adét nem von
le. Jogi személyek és jogi személyiség nélkiili tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama
az adokoételes arbevételiiket néveli. Ez utan a mindenkor érvényes adéjogszabalyok szerint kell az adét megfizetni. Az
Alapot a 2006. évi LIX. szamu, az allamhaztartas egyensulyat javité kilbnadérol és jaradékrol szolo térvény 2015. januar
1-t6l hatalyos mdédositasa értelmében kiilbnadd-fizetési kitelezettség terheli. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz
szlikséges szamitasokat az Alapkezel6 dsszegylijti és meglrzi. Az éves jelentésben szerepl6 hozamok a forgalmazasi,
szamlavezetési kbltségek és kamatado levonasa elbtti, illetve az alapok miikédési kéltségeinek tgy, mint alapkezelési dij,
letétkezelési dij, kbényvvizsgaldi dij stb. felszamitasa utani netté hozamként keriiltek meghatarozasra. Az Alap
hozamadatai az Alap kibocsatasi pénznemében keriilnek megallapitasra. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ
(Befektetési Alapkezel6k Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozdé mindenkor hatalyos elGirasaival 6sszhangban kertil sor.
Az 1 évnél hosszabb id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tért kitevével, 365 napos
bazison).
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7. Az Alap tovabbi adatai

Egyeb beveételek 15.964 HUF
Letétkezelbnek fizetett dijak 1.535.739 HUF
Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

0 HUF

0 HUF

Alap részére igénybe vett hitel feltételei Az Alap hitelt nem vett igénybe.

Az Alap értékpapir-finanszirozasi, valamint teljes
hozam-cserelgyletei:

Az Alap az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagarol,
valamint a 648/2012/EU rendelet moédositasardl szl 2015/2365 eurdpai parlamenti
és tanacsi rendelet (2015. november 25.) szerinti értékpapir-finanszirozasi, valamint
teljes hozam-csereligyleket nem kotott.

szarmaztatott igyletek megnevezése, értéke

2018/12/28 | - | 000EUR]
201000228 | - | 000EUR
201900430 | - | 000EUR
2010/06/28 | - | 000EUR]
201900830 | - | 000EUR
20191081 | - | 000EUR

2019/12/30 0,00 EUR
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8. Az Alap mérlege

CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA
MERLEG

C IB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. ERTEKPAPIROK - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 3.809.227 3.694.651
I. KOVETELESEK - 15
1. Kovetelések - 16
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulfoldi pénzértékre szol6 kovetelések értékelési kiilonbozete - -1
4. Forintkdvetelések értékelési kilonbdzete - -
Il. ERTEKPAPIROK 3.577.680 3.624.011
1. Ertékpapirok 3.771.695 3.357.170
2. Ertékpapirok értékkilénbozete -194.015 266.841
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb -194.015 266.841
Ill. PENZESZKOZOK 231.547 70.625
1. Pénzeszkdz0k 231.728 69.975
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete -181 650
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktivid6beli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilsnbozete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 3.809.227 3.694.651
Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
E. SAJAT TOKE 3.786.174 3.681.257
1. Indulé6 téke 4.020.992 3.460.500
1. Kibocsatott befektetési jegyek névertéke 4.758.029 5.032.992
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -737.037 -1.572.492
Il. T6kevaltozas -234.818 220.757
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 3.893 28.417
2. Ertékelési killdnbdzet tartaléka -194.188 267.493
3. El6z6 évek eredménye 11.299 -44.523
4. UZeti évi eredménye - 55.822 - 30.630
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 22.045 12.394
I. Hosszu lejaratu kételezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kételezettségek 22.053 12.396
Hll. Kiilféldi pénzértékre szol6 kotelezettségek értékelési kiilonbozete -8 -2
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 1.008 1.000
FORRASOK OSSZESEN : 3.809.227 3.694.651

Budapest, 2020. aprilis 29.
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9. Az Alap eredménykimutatasa

CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA ﬁ CIB
z A - | -
EREDMENYKIMUTATAS ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2018.01.01-2018.12.31 | 2019.01.01-2019.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 17.079 40.280
ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 10.209 11.283
lll. Egyéb bevétel - 16
IV. Miik6dési koltség 60.709 57.753
V. Egyéb raforditasok 1.983 1.890
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok - -
VII. Targyévi eredmény - 55.822 - 30.630

Budapest, 2020. aprilis 29.

Budapest, 2020. aprilis 29.

Komm Tibor, EIn6k-vezérigazgato, CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. altal elektronikusan alairva:
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Hungary Internet: kpmg.hu

Fuggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

A CIB Eur6 Reflex Vegyes Alapok Alapja befektetSinek

Vélemény

Elvégeztik a CIB Eurd Reflex Vegyes Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2019. évi éves jelentése 2., 3.,
7., 8. és 9. pontjaiban talalhato szamviteli informacioknak (tovabbiakban ,éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciok”) a kdnyvvizsgalatat.

Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2019. december 31-ével végz8d6 évre vonatkozo éves jelentésében
kozolt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatélyos, a szamvitelrdl
sz06l6 2000. évi C. torvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrol
és kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu toérvények médositasarol szolé 2014. évi XVI. tdérvénnyel
O0sszhangban keriiltek 6sszeallitasra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkban szereplé
eszkdzok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezel6je altal adott értékelés alapjan kertltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Kdnyvvizsgélatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozo —
Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felelésségeink bévebb leiraséat jelentésink ,A kényvvizsgalonak az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Fuggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.-t6l az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalata szempontjabol a vonatkozo,
Magyarorszagon hatélyos jogszabalyokban és a Magyar Kényvvizsgaloi Kamara ,A kényvvizsgaléi hivatas
magatartasi (etikai) szabélyairdl és a fegyelmi eljarasrol sz6l6 szabalyzata”-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkdzi Etikai Standardok Testulete altal kiadott ,Kdnyvvizsgalok
Etikai Kodexe”-ben (az IESBA Kddex-ben) foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6z&désink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendé és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményinket.

Egyéb informaciok

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felel6s az egyéb informéaciokért. Az
egyéb informacidk az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informéacidkbdl alinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozo6 kdnyvvizsgaloi
jelentéstinket.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciokra adott
véleményink nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informéaciokra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kdvetkeztetést.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informécidk altalunk végzett kbnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sséglink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidknak, vagy a
kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast
tartalmaznak.
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Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok Iényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felel6sségei az éves jelentésben kbzolt szamviteli
informaciokért

A vezetés felel6s az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények moédositasardl szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel 6sszhangban torténé elkészitéséért, killénds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési kdltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott
értékelése alapjan térténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas
allitastol mentes éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréséért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfeleld kozzétételéért, valamint a vezetés felelés az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszeallitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesulését eltéré rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondoé tényezd, korilmény nem all
fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kézélt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valé felelésségei

Célunk kells bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar
hibabol eredé l1ényeges hibas allitast, valamint a véleménylinket tartalmazé kényvvizsgaléi jelentést
bocsatani ki. A kell bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Koényvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel
és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja a 1étez6 lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsuilnek, ha énmagukban
vagy egyuttesen ésszerl varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabélyokkal dsszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat részeként szakmai
megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsliljik az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok akar csalasbdl, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagal6 kdényvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendé és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerzlink. A csalasbdl eredd |ényeges hibas éllitas fel nem tardsanak kockazata
nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll feltlirasat.

* Megismerjuk a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott korilmények kozott megfeleléek, de nem
azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

- Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfelel6ségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddo kdzzétételek ésszerliségét.

» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél az éves jelentésben kdzdlt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszeallitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valo
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all
fenn, kényvvizsgaldi jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzdlt szamviteli
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informaciokban Iévé kapcsolddo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek,
mindsitenink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett
kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jév&beli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokat, kiilonos tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszk6zok és kotelezettségek iddszak végi leltarara, valamint az adott id6szakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidok minden
lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu
torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kerlltek-e dsszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és Utemezését, a kdnyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve a belsé kontrollnak a
kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait is.

Budapest, 2020. aprilis 29.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202

Nagy
Zsuzsanna::
Henye Istvan Nagy Zsuzsanna
Partner Kamarai tag kényvvizsgalé

Nyilvantartasi szam: 005421
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