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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA
MERLEG

n CIB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. ERTEKPAPIROK - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 3.809.227 3.694.651
I. KOVETELESEK - 15
1. Kévetelések - 16
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kilfoldi pénzértékre szol6 kovetelések értékelési kiilénbozete - -1
4. Forintkdvetelések értékelési kulénbozete - -
Il. ERTEKPAPIROK 3.577.680 3.624.011
1. Ertékpapirok 3.771.695 3.357.170
2. Ertékpapirok értékkiildnbdzete -194.015 266.841
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb -194.015 266.841
Ill. PENZESZKOZOK 231.547 70.625
1. Pénzeszkdz0k 231.728 69.975
2. Valuta, devizabetét értékelési kilénbbzete -181 650
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete - -
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. Indulé 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 értékkiilénbozete 3.893 28.417
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka -194.188 267.493
3. ElI6z6 évek eredménye 11.299 - 44523
4. UZeti évi eredménye - 55.822 - 30.630
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 22.045 12.394
I. Hosszu lejaratu kételezettségek - -
Il. Révid lejaratu kotelezettségek 22.053 12.396
Hl. Kiilféldi pénzértékre szol6 kotelezettségek értékelési kiilénbézete -8 -2
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 1.008 1.000
FORRASOK OSSZESEN : 3.809.227 3.694.651

Budapest, 2020. aprilis 29.




CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA

EREDMENYKIMUTATAS nn

CIB 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
Ill. Pénziigyi miiveletek raforditasai 10.209 11.283
lll. Egyéb bevétel - 16
IV. Miikbdési kéltség 60.709 57.753
V. Egyéb raforditdsok 1.983 1.890
VI. Fizetett, fizetend6 hozamok - -
VII. Targyévi eredmény - 55.822 - 30.630

Budapest, 2020. aprilis 29.
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

I. Az Alap bemutatasa

Az Alap teljes neve:
MNB engedély szama:
MNB engedély kelte:
Az Alap kezelgje:
Székhelye:

Mérleg fordulénapja:

Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazdja:

Letétkezel6:

Kdényvvizsgalo:

Beszamolot alairé személy:

CIB Euré Reflex Vegyes Alapok Alapja
H-KE-111-696/2017.

2017.oktéber 17.

CIB Befektetési Alapkezel§ Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

2019. december 31.

2020. januar 8.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Nagy Zsuzsanna

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005421
KPMG Hungaria Kift.

Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamold a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési

kotelezettségének sajatossagairdl” szolé kormanyrendelet és a 2000. évi C. térvény a szamvitelrdl figyelembevételével

készllt.

A CIB Eurd Reflex Vegyes Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatojaban kerdl

bemutatasra.

Az alap funkcionalis pénzneme EUR. Az Alap kdnyvvezetését forintban végzi, az atvaltasnal a Magyar Nemzeti Bank

hivatalos devizaarfolyamat hasznalja.
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészité6 melléklet 2019.12.31.

II. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszk6zok

Az Alap nem rendelkezik befektetett eszkdzdkkel.

1.1.2. Forgoeszko6zok

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alap a mérleg fordulonapjan 16 ezer Ft alapkezel6i dijvisszatéritésbdl szarmazé kovetelése all fenn, az elszamolt

értékelési kilonbozet -1 ezer Ft.

1.1.2.2. Ertékpapirok

Az Alap a megvasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az lGizletk6tés napjan veszi nyilvantartasba, illetve vezeti ki a
nyilvantartasbél. Abban az esetben, ha az lUzletkdtés napja eltér a pénzigyi teljesités napjatol, akkor az tugyletekbdl
adodo koveteléseket, illetve kdtelezettségeket bruttd modon, az egyéb kovetelések, illetve az egyéb kotelezettségek
kozott mutatja ki a mérlegben.

Az értékpapirok adasvétele soran a bizomanyos felé fizetendd jutalékot kdltségként szamolja el.

Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken kerilnek kimutatasra. A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000.
(XI1.11.) szamu kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti értékkilonbdzet egyiittes 6sszegeként kerl

meghatarozasra.

Az Alap a portfolidjaban lév6 befektetési jegyeket az értékelés napjan érvényes nettd eszkdzértéken értékeli.

Az Alap 2019.12.31-én az alabbi értékpapir dllomannyal rendelkezik:
Adatok ezer Ft-ban

Névérték

Ertékpabir Kibocs. Kibocs Beszerzési Brutto piaci Ertékelési

pap deviza CS. érték érték kiildnbézet
devizaban

Epsilon Fund Q-Flexible | EUR 20.895 1.017.190 1.094.290 77.100

CIB EURO START ROVID KOTVENY

ALAP BEF.JEGY EUR 727.000 297.387 297.448 61

Eurizon EasyFund Azioni Sirategia EUR 18.780  1.025.745 1.135.912 110.167

Flessibile Z

Eurizon Fund Active Allocation EUR 4.182 1.016.848 1.096.361 79.513

Befektetési jegyek 0sszesen 770.857 3.357.170 3.624.011 266.841

Ertékpapirok dsszesen 770.857 3.357.170 3.624.011 266.841
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészité6 melléklet 2019.12.31.

Az Alap 2018.12.31-én az alabbi értékpapir allomannyal rendelkezik:
Adatok ezer Ft-ban

Ertékoapir Kibocs. Ei?)‘(’)irstek Beszerzési Brutto piaci Ertékelési

pap deviza e érték érték kiilénbozet
devizaban

Epsilon Fund Q-Flexible | EUR 25.855 1.256.218 1.179.148 -77.070

Eurizon EasyFund Azioni Strategia EUR 23055  1.257.783 1.217.044 - 40.739

Flessibile Z

Eurizon EasyFund Flexible Beta Total EUR 5172 1257 694 1181.488 - 76.206

Return Z

Befektetési jegyek 6sszesen 54.082 3.771.695 3.577.680 -194.015

Ertékpapirok dsszesen 54.082 3.771.695 3.577.680 -194.015

1.1.2.3. Pénzeszko6zok

A CIB Banknal vezetett deviza folyészamla fordulonapi egyenlege 69.975 ezer Ft, a fordulénapi arfolyamra torténd
atértékeléskor elszamolt értékkiilénbozet dsszege 650 ezer Ft (2018. december 31-én 231.728 ezer Ft, elszamolt
értékelési kilonbozet — 181 ezer Ft).

1.1.2.4. Aktiv idoébeli elhatarolasok

Az Alap aktiv id6beli elhatarolast nem képzett.

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete

Az Alap sem targyévben, sem megel6z6 évben nem szamolt el hataridés tgyletet.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Toke

Az Alap sajat tékéje két részbdl all, az indulotékébdl és a tbkendvekmeénybdl.

Indulotékeként az Alap a forduldonapon forgalomban lévd befektetési jegyek dssznévértékét mutatja ki.
Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 0,01 EUR.

Az Alap 2017. oktober 17-én kezdhette meg miikodését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett 5.787.084,57 EUR
értékl befektetési jegy kibocsatasaval.

Az Alap befektetési jegyeinek forgalmazasa 2017. oktober 24-t8] kezd6dott.

A forgalmazasi id6szakban a befektetési jegyek eladasabol és visszavételébdl adddo, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kilonbozetét tbkendvekményként szamolja el az Alap. T6kendvekmény részét képezi
még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban 1évé befektetési eszkdzdk forduldnapra kiszamolt értékelési
kiilldnbozete, amely a befektetési eszkdzok beszerzési értéke és a fordulonapra érvényes piaci ar kozotti nettd
kildnbozet.
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

Adatok ezer Ft-ban

Tokenovek-
Cex Cex mény a " .
Indul6 tSke — _ Indulo toke forgalmazott T6kenovek- Tokendvek-
" kibocsatott  visszavasarolt P mény .

Id6szak P g befektetési ALzt mény
befektetési befektetési ) értékelési . 2
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek iisnbozetbsl  eredmeénybél

értékkiilonbo-

zetébol
Nyito 4.758.029 - 737.037 3.893 -194.188 - 44,523
Noévekedés 274.963 - 24.524 461.681 -
Csokkenés - - 835.455 - - -
Id6szak eredménye - - - - - 30.630
Zaré 5.032.992 -1.572.492 28.417 267.493 - 75.153

1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem targyévben, sem el6z6 évben nem képzett céltartalékot.

1.2.3 Kotelezettségek

1.2.3.1. Hosszu lejaratu kotelezettségek

Az Alap nem rendelkezik hosszu lejaratu kotelezettséggel.
1.2.3.2. Rovid lejaratu kotelezettségek

2019. december 31-én az Alap igénybevett szolgaltatasokbdl eredé rovid lejaratu kotelezettségeinek egyenlege
11.479 ezer Ft (2018. december 31-én 12.229 ezer Ft). Befektetési jegy forgalmazasbodl 917 ezer Ft forduldnapi MNB
arfolyamra értékelt kotelezettséggel rendelkezett az Alap. (2018. december 31-én 9.816 ezer Ft).

1.2.4. Passziv id6beli elhatarolasok

Az Alap 2019. december 31-én 1.000 ezer Ft passziv id6beli elhatarolast képzett igénybevett szolgaltatasra (2018.
december 31-én 1.008 ezer Ft).

8127



CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

lll. Az eredménykimutatashoz kapcsolodo kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2019. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl adédodan - kizardlag

pénzigyi bevételei voltak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele soran keletkez6 arfolyamnyereség illetve

arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO mddszert alkalmaz. A pénziigyi miveletek bevételei az alabbiak szerint

alakultak:
Adatok ezer Ft-ban
Megnevezés 2018 2019
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 2.642 26.029
Deviza arfolyamnyereség 14.437 14.251
Osszesen 17.079 40.280
2. Pénziigyi miiveletek raforditasai
Az Alap pénziigyi raforditasai az alabbi tételekbdl tevédtek dssze:
Adatok ezer Ft-ban
Megnevezés 2018 2019
Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 384 3.408
Deviza arfolyamveszteség 9.825 7.875
Osszesen 10.209 11.283
3. Egyéb bevételek

Az Alap 16 ezer Ft alapkezel6i dijvisszatéritést szamolt el egyéb bevételként.
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészité6 melléklet 2019.12.31.

4. Miikodési koltségek

Az Alap miikddési kéltségként csak a kibocsatasi tajékoztatoban részletezett dijakat szamolja el. A mikddési kéltségek
részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2018 2019
Alapkezelési dij 15.609 14.899
Forgalmazai dij 40.326 38.475
Fellgyeleti dij 1.000 1.005
Kénywvvizsgaloi dij 1.256 1.246
Kdényvelési dij 544 554
Letétkezel6i dij 1.598 1.536
Nemzetkozi értékpapirok kezelési koltség 350 -
Bankkdltség 26 28
Transzfer dij - 10
Osszesen 60.709 57.753
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2019. évben 1.890 ezer Ft kilonadot szamolt el egyéb raforditasként (2018. évben 1.983 ezer Ft).

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepld6 szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kotelezéen el6irt

konyvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozé feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelés személy Szarvas Hajnalka
(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap 2019. évben az igazgatésag és a felligyel6 bizottsag tagjainak tevékenységikért jarandésagot nem fizetett,

kolcsén nem kerdilt folydsitasra.

Az Alap 2019. évben hataridés, opcios, swap, értékpapir kdlcsdnzési, illetve évadéki REPO Ulgyleteket nem szamolt

el.

Az Alap a forduldnapon fligg6- és jovébeni kovetelésként ki nem hasznalt hitelkeretet tart nyilvan 1.215 ezer EUR

értékben.
Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a t6ke megdvasara igéretet nem tett.

Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, Ovadék, garancia- és kezességvallalas.
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészité6 melléklet 2019.12.31.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.

Az Alap 2019. évi utolso, letétkezel® altal kozzétett, 2019.12.30-ra vonatkozé Portfolid jelentése a 2. szamu
mellékletben talalhatd. Az ebben szerepld sajat téke 6sszege 104 ezer Ft-tal (313,38 EUR) - 2 2019.12.31-re vonatkozd
koltségek és kamatok Osszegével, illetve a 12.30-i befektetési jegy forgalmazas értekével - tér el a beszamoldban

szerepl6 3.681.257 ezer Ft 6sszegi sajat tékétol.

Az Alap éves beszamoldja, mint az Alapra vonatkozé hivatalos kdzlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken,
az alapkezel6 székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2020. aprilis 29.

Komm Tibor, EIn6k-vezérigazgatd, CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal elektronikusan alairva.
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

1. szamu melléklet

CIB Euré Reflex Vegyes Alapok Alapja
Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

Sorszam A tétel megnevezése 2018 2019

a b c d

. Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas 15.969 -62.932
1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkul) - 55.822 -30.630
2. Elszamolt amortizacié + 0 0
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4, Elszamolt értékelési kiildnbozet * 0 0
5. Céltartalék képzés és felhasznalas kiilonbozete 0 0
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye -2.258 -22.621
8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa 0 0
9. Forgdeszkdzok allomanyvaltozasa 57.907 -16
10. Rovid lejaratu kételezettségek allomanyvaltozasa 15.952 -9.657
11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12. Aktiv id8beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 0 0
13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 190 -8
Il Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas -1.274.231 437.147
14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17. Ertékpapirok beszerzése - -1.274.231 0
18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 0 437.147
19. Kapott hozamok + 0 0
Ml Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 1.007.082 -535.968
20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.787.934 274.963
21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -717.222 -835.455
23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 6.370 24.524
24, Hitel, illetve kolcson felvétele + 0 0
25. Hitel, illetve kdlcson torlesztése - 0 0
26. Hitel, illetve kdlcson utan fizetett kamat - 0 0
V. IV. Pénzeszkozok valtozasa -181.180 -161.753

* Az Elszamolt értékelési kiildnbozet sor nem tartalmazza az értékpapirok, kdvetelések, devizabetétek és szarmaztatott igyletek
értékelési kuldnbozetét
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CIB EURO REFLEX VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

2. szamu melléklet

adatok EUR-ban

Alap neve, lajstromszama:

CIB Euré Reflex Vegyes Alapok Alapja, 1111-742

Letétkezeld neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap):

2019.12.30

Sajat téke: 11.138.087,19

EQEij:egyre juté 0,00987389

Darabszam: 1.128.034.503
Erték %
. Kételezettségek -42.245.26 100,00%
I/1. Hitelallomany (6sszes) 0.00 0,00%
I/2. Egyéb kételezettségek (6sszes) -42.245.26 100,00%
Alapkezeldi dij -3.586.31 8,49%
Felligyeleti dij -699.41 1,66%
Forgalmazoi dij -28.201.49 66,76%
Konyvelési dij -418.45 0,99%
Kényvvizsgaléi dij -1.895.10 4,49%
Kiildnado -1.381.57 3,27%
Letétkezel6i dij -1.119.07 2,65%
Sikerdij 0.00 0,00%
Egyéb nem koltség alapu kételezettségek (6sszes) -4.943.86 11,70%
/3. Céltartalékok (6sszes) 0.00 0,00%
/4. Passziv idSbeli elhatarolasok (6sszes) 0.00 0,00%
Il. Eszkdzok 11.180.332.45 100,00%
[1/1. Folyészamla, készpénz (6sszes) 213.686.96 1,91%
[1/2. Egyéb kovetelés (6sszes) 44.85 0,00%
1/3. Lekdtott bankbetétek 0.00 0,00%
11/3.1. Max 3 hé lekétésii (6sszes) 0.00 0,00%
11/3.2. 3 hdnapnal hosszabb lekotésii (6sszes) 0.00 0,00%
1/4. Ertékpapirok 10.966.600.64 98,09%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.1.1. Kbétvények (Osszes) 0,00 0,00%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (0sszes) 0,00 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (0sszes) 0,00 0,00%
11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok (6sszes) 0,00 0,00%
:-:::ézt.egzzﬁgllé?é és egyéb hitelviszonyt 0.00 0,00%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.2.2. Kulfoldi kotvények (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.2.3. T6zsdén kivili (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.3. Részvények 0,00 0,00%
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.3.3. T6zsdén kivili (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.4.2. T6zsdén kivili (6sszes) 0,00 0,00%
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2. szamu melléklet (folytatas)
Erték %

11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 10.966.600,64 98,09%
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0,00 0,00%
11/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes) Devizanem Névértéek 10.966.600,64 98,09%
Eurizon EasyFund Azioni Strategia Flessibile Z EUR 18.780,00 3.436.552,20 30,74%
Eurizon Fund Active Allocation EUR 4.182,00 3.317.622,42 29,67%
Epsilon Fund Q-Flexible | EUR 20.895,00 3.312.484,35 29,63%
CIB EURO START ROVID KOTVENY ALAP EUR 727.000,00 899.941,67 8,05%
BEF.JEGY

1/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes) 0,00 0,00%
1/5. Aktiv idébeli elhatarolasok (6sszes) 0,00 0,00%
11/6. Szarmazékos ligyletek 0,00 0,00%
11/6.1. Hataridés 0,00 0,00%
11/6.1.1. Futures (6sszes) 0,00 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) 0,00 0,00%
11/6.2. Opcids 0,00 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcids (6sszes) 0,00 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes) 0,00 0,00%
Eszk6z6k dsszesen: 11.180.332,45 100,00%

3. szamu melléklet

Pénziigyi mutatok 2018 2019
Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,58% 0,34%
Sajat téke / Osszes forras 99,39% 99,64%
Targyévi eredmény / Sajat téke - -
Targyévi eredmény / Osszes bevétel - -
Pénzeszk6z / Sajat téke 6,12% 1,92%
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|. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkozo
részei alapjan)

Az alapkezeld altal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitasokban megfogalmazott miikddési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
eléirasok, partnerlimitekrél szolo, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten bellli déntési jogkorok, az alapkezeld befektetési bizottsaganak mikddési rendje, az
eszkozallokaciéra vonatkozo elbirasok, a t6ke- és hozamvédettséget biztositd befektetési alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjak a befektetési alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolddo lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv ellenérzését,

hatékony kezelését.

Il. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsol6dé kockazatok (az Alap kezelési
szabalyzatanak vonatkozé részei alapjan)

Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Az Alap fordulonapkori aktualis kockazati profiljat jelzé SRRI értéke 4. Ezen tulmenden az Alapkezelé az alap
kockazatai szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikodési, hitel- és partnerkockazatokat azonositott, mért, és
kovetett nyomon. Ezen kockazatok kezelését mennyiségi és minéségi korlatok meghatarozasaval és folyamatos

ellenbrzésével valésitotta meg.

Az ABA likviditasi kockazatanak kezelése, visszavaltasi jogok és a befektetokkel kotott visszavaltasi
megallapodasok leirasa, utalva arra, hogy ABA esetében az éves és féléves jelentés tartalmazza a Kbftv. 6.
melléklet X. pontjanak megfelelé informacidkat

Az Alapkezel6 mindenkor biztositja az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban 1évé befektetési eszkozok,
portfélidelemek likviditasa kozott. Az Alapkezeld az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolédo
tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatékat és médszereket legalabb éves gyakorisaggal fellilvizsgalja és
sziikség esetén a modositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a forrasoldali

likviditasi kockazat kezelését.

> Az eszkoézoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkdzdket egy adott
idéhorizonton nem vagy csak nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges
portfélidelemei magas likviditasu befektetési eszkdzoknek tekinthetbek.

- Aforrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes fizetési,
teljesitési kotelezettségeinek, féként a Befektetok altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozdan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozo
szabalyokkal, az egyes Befektetdk altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az Alap
nettd eszkdzértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban alakitja
ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magas likviditdsu eszk6zoknek a nettd eszkbzértékhez mért aranya hogyan
alakul az Alap altal kibocsatott legtdbb befektetési jeggyel rendelkezé Befekteté(k) sulyaranyahoz képest.

Az Alapkezeld az eszkdzoldali likviditas biztositasa érdekében a kilonb6zé idéhorizontokon (1-30 nap) magas

likviditdsunak szamit6é eszk6zok nagysagat a hasonlo idétartamon varhaté visszavaltasok mértéke felett igyekszik

tartani. Az egy adott id6tartamra vonatkozo forrasoldali likviditasi kockazatot pedig a varhaté befektetési jegy
forgalomnak a nett6 eszkdzértékhez viszonyitott aranyaval méri. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves,

illetve féléves jelentésének X. pontja tartalmaz bévebb informacidékat. Az Alap nem koét a BefektetSkkel a

visszavaltasra vonatkozdan kilén megallapodast. Az Alap Befektet8it megilletd visszavaltasi jogok azonosak.
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Az Alapkezel6 a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében irt - a szakmai felel6sséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére

tébblet szavatold t6kével rendelkezik.
Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasolé mogottes pénziigyi eszk6zok piaci arfolyamanak valtozékonysagatol
fliggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak meértékét és iranyat. Az Alap
kozvetetten, viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasold6 mogottes piacokra torténd

befektetéseket jellemzik, ezek kdzul a legfontosabbak:

> Gazdasagi és politikai kdrnyezetbdl adodé kockazat
A hazai és nemzetk6ézi gazdasagi és politikai kdrnyezet jelentds hatassal lehet az Alap eszkdzeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altalaban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
tékepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzértéket befolyasolhatia a
gazdasagi névekedés, a kilgazdasagi pozicié, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflacio és a kamatszint. A fentieken tul tovabbi kockazatot jelenthet az egyes addjogszabalyok megvaltozasa.
Az adott orszag inflaciéjanak emelkedése kozvetlen negativ hatassal lehet az Alap portfolidjat képezd
értékpapirok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan mértéki, hogy az Alap teljesitménye egyes idészakokban az
inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb makrogazdasagi
mutatéinak (koltségvetési hiany, kiilkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP ndvekedési iteme, deviza arfolyama)
kedvezétlen iranyu valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban tartott értékpapirok
arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekdvetkez6 valtozasok a gazdasagi mutatok valtozatlansaga mellett is

érinthetik kedvezétlenil a tékepiacokat és azon keresztiil az Alap tulajdonaban Iévd instrumentumok arfolyamat.

- Befektetési kockazat

Az Alapkezel6 a mindenkor hatalyos torvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével, az
Epsilon Associati SGR S.p.A. befektetési alapkezel6 altal adott ajanlasok mérlegelését kovetben allitja 6ssze
az Alap portfoliojat. Annak ellenére, hogy az Epsilon Associati SGR S.p.A. minden az Alapkezel6 szamara adott
befektetési ajanlas el6tt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az el6zetes
varakozasok megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el
arfolyamveszteséget. Az Alap az arfolyamok valtozékonysagat tanulmanyozé matematikai modelleken alapulé,
el6re definialt szabalyok szerinti befektetési stratégiat alkalmaz. El6fordulhatnak azonban olyan piaci helyzetek
is, melyekben azok az 6sszefliggések, amelyekre a kvantitativ kereskedési stratégiak épultek megsziinnek
létezni. A piacok esetleges abnormalis mikddése (pl.: a 2008-as valsag idészakaban latott rekord szintii
volatilitas, felszaradé likviditas) a hagyomanyos, fundamentalis befektetési politikat koveté alapok mellett a
kvantitativ alapu kereskedési stratégiakat alkalmazok szamara is hatranyos kérnyezetet teremthet.

- Likviditasi kockazat
A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kdérnyezet, amelyben
nagymértékben csokkenhet a befekteték érdekl6dése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu piacokon

nehezebb lehet az Alap portfdlidjaban Iévd eszkdzok értékesitése.

> Arazasi kockazat
A hozamtermelést biztositdé tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kdérnyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befekteték érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu piacokon
a tékepiaci eszkdzok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban talalhatd eszk6zok

arfolyamara.
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> Kotvénypiaci kockazat
Az Alap széleskérlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap koétvénykitettséggel rendelkezé
portfoliéelemeinek teljesitményét a befektetési célteriiletként szolgalé kotvénypiac(ok) kockazata is
befolyasolja. igy az Alap befektetései kdzott szerepld orszagoknak, gazdasagi dvezeteknek, régioknak a jelen
pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi helyzetébdl,
tékepiaci folyamataibol kovetkezd kockazati tényezéi jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a kétvények
arfolyama nemcsak a kedvez6tlen makrogazdasagi, t6kepiaci események stb., hanem egyedi kotvény-
specifikus események hatasara is jelentésen csokkenhet. Az Alap portfélidjaban talalhatd kotvényeket
kibocsatd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcsdd stb.), illetve vallalatok sikertelen gazdalkodasi
tevékenysége (veszteséges mikddés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi
kockazatokat, melyeket az Alap jdl diverzifikalt portfélidjanak kdszdnhetéen képes csdkkenteni, azonban az
egyes allamok, illetve véllalatok megitélése a kétvényeik arfolyamaban tikrézédik, igy az egyes kétvényekhez
tapado egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenil érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az
értékpapirok k6zé sorolhatoak, jelentds szerepet téltenek be az adott kotvényt tartalmazé index(ek)ben stb., igy
annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsatéd allam, vallalat fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsato
nem tudja teljesiteni kamatfizetési és t6ke visszafizetési kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kdtvény

elértéktelenedik alacsony szint{, de létez6 kockazati elemnek tekinthetd.

> Adodkockéazat
A Befektetési jegyekre, illetve az Alapra vonatkozé addzasi szabalyok a jovében esetleg kedvezbtlen iranyban

is valtozhatnak.

- Bankbetétek, atruhazhaté értékpapirok, pénzpiaci eszkdézok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolédo
partnerkockazat
Az Alap eszkdzeinek 10%-0s célaranyban meghatarozott részét, am adott esetben 20%-ot meghalado aranyat
az Alapkezel6 altal a 231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket
jelent6 partnerek altal kibocsatott atruhazhaté értékpapirokba vagy pénzpiaci eszkdzokbe, illetve az emlitett
partnereknél lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen ugyletekbdl ered6en az ilyen
partnerrel szembeni 6sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkbzeinek 20%-at. Amennyiben az
Alap betétlekotési megbizasait teljesité vagy az Alapban talalhatd pénzpiaci eszkdzoket, atruhazhato
értékpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott Ugyletekre sz6ldé megbizasokat végrehajtd hitelintézet
fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfeleld idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatia az Alap befektetéseit. A bankbetétekbdl, atruhazhato
értékpapirokbdl, pénzpiaci eszk6zokbdl, illetve szarmaztatott Ggyletekbdl eredd kdvetelések esedékességkori
megfizetése az Alapkezel6 altal a 231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelentd hitelintézetek fizet6képességét feltételezi. Az Alap befektetett tékéjének visszafizetését

harmadik személy nem garantalja.

- Reészvénypiaci kockazat
Az Alap széleskorlien diverzifikalt portfélioval rendelkezik, igy az Alap részvénykitettséggel rendelkezé
portféliéelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célterlletként szolgalé részvénypiac(ok) egyuttes
kockazata befolyasolja. igy az Alap befektetései kdzott szerepld iparagaknak, orszagoknak, gazdasagi
Ovezeteknek, régidknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl,
makrogazdasagi helyzetébdl, tékepiaci folyamataibdl kovetkezé kockazati tényezéi jatszanak elsédleges

szerepet.
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>

Azonban részvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem
egyedi vallalati események hatasara is jelentésen csdkkenhet, Az Alap portfélidjaban talalhaté részvényeket
kibocsatd, egyes vallalatok sikertelen gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikddés, fizetésképtelenné
valas, cs6d, felszamolas stb.) is hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfolidjanak
készbnhetben képes csbkkenteni, azonban az egyes vallalatok mikodési eredménye a részvényeik
arfolyamaban tikr6zddik, igy az egyes részvényekhez tapadd egyedi vallalati kockazatok is kedvezétlendil
érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfélidjaban talalhatéd egyes tarsasagok jellemzéen az adott
piacon a legnagyobb forgalmu, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioju értékpapirok kdzé sorolhatéak,
jelentés szerepet toltenek be az adott részvényt tartalmazé tézsdeindex(ek)ben, a vallalat altal képviselet
iparagban, az adott orszadg gazdasagaban stb., igy annak kockézata, hogy a részvényeket kibocsato vallalat
csbdje, felszamolasa esetén az adott egyedi részvény elértéktelenedik alacsony szintli, de létez6 kockazati
elemnek tekinthet6.

Nyersanyagpiaci kockazat
A nyersanyagok ara nem csak a kedvezé6tlen makrogazdasagi, felhasznald iparagi, kitermelési, t6kepiaci
események, hanem kilénb6z6 természeti, id6jarasi folyamatok hatasara is jelentésen csokkenhet, igy a

nyersanyagkitettséggel rendelkezé Alap Befektetbit kozvetetten veszteség érheti.

Hatarid6s Ugyletek kockazata
Az Alap a befektetési stratégiajaban szerepl6é célok, a devizakockazatok csokkentése érdekében kothet
tézsdei, illetve tézsdén kiviili szarmaztatott lgyleteket. Az Alap eszkozeinek 20%-at meghaladhatja az egy
befektetési szolgaltatdval, igy tobbek kdzott az Alapkezeld altal a 231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnerekkel, kotott szarmaztatott Ggyletek értéke, amely
azzal a kockazattal jar, hogy az Alap megfelelé hozamalakulasa az Alapkezel6 a 231/2013/EU Rendelet 27-
28. cikkei alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnerek fizetéképességét feltételezi. A
kockazatfedezeti célbdl megkotott - az dsszetett pozicid vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosité -
hataridés poziciok értéke lejaratig a piaci valtozasok fliggvényében veszteséget mutathat. Az Alapkezeld
olyan kockazatkezelési eljarasokat alkalmaz, melyek barmikor lehetévé teszik a szarmaztatott tigyletekben
Iévd poziciok kockazatanak, azoknak az Alap teljes kockazatahoz val6 hozzajarulasanak, valamint a tézsdén

kivlli szarmaztatott igyletek értékének pontos, fliggetlen nyomon kdévetését és mérését.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

9

A Befektetési jegyek forgalmazasat, illetve visszavaltdsat az Alapkezeld a Kbftv.-ben meghatarozott
esetekben felfliggesztheti, mely esetben annak Ujrainditasaig a Befekteték nem juthatnak hozza befektetéseik
ellenértékéhez.

A Befektetési jegyek arfolyamat az Alapkezelé T+1. forgalmazas-elszamolasi napon allapitja meg, igy a T.
forgalmazasi-elszamolas napi forgalmazasi arfolyam utélag valik ismertté a megbizast T. forgalmazasi-

elszamolas napon ado Befektetdk elétt. (Tovabbi részletek a Kezelési Szabalyzatban.)

Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alap megsziintetése az Alapkezeld vagy a Felligyelet dontése értelmében kbtelezd, amennyiben:

N2 2N 2N

a Sajat téke 3 honapon keresztl, atlagosan nem éri el a 20 milli6 HUF 6sszeget

az Alap Nett6é eszkozértéke negativva valt,

az Alapkezel6 befektetési alapkezelési tevékenység végzésére jogositd engedélyét a Felligyelet visszavonta,
Felugyelet kdtelezte az Alapkezel6t az Alap kezelésének atadasara, azonban az Alap kezelését egyetlen mas

befektetési alapkezel6 sem veszi at,
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- a Befektetési jegyek folyamatos forgalmazasa vagy a Befektetési jegyek visszavaltasa felfliggesztésének
megsziinését kovetéen a folyamatos forgalmazas feltételei tovabbra sem biztositottak.
Az Alapkezel6 miikédésére vonatkozo kockazatok

> Makrogazdaséagi kockazatok
Az Alapkezel6 tevékenységi kore kizardlag az alap-, illetve portfdliokezelésre korlatozodik, és bevételei
kizarolag ebbél a tevékenysegbdl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockazati tényez6k az Alapkezel6re nézve is fennallnak.

> Targyi, technikai feltételekbél ered6 kockazat
Az Alapkezel6 rendelkezik a mikddéséhez sziikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
korilményekben menet kézben bekdvetkezé esetleges valtozasokbodl eredd kockazatok kihathatnak az Alap

eredményességére is.

> Személyi feltételekbdl eredd kockazat
Az Alapkezel6 a tevékenység iranyitasara, portfoliokezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfeleld gyakorlati tapasztalattal, illetve a kiilon jogszabalyban elGirt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezeld tevékenységét az alapkezelSkre vonatkozo térvényi elbirasok, és az
ezek alapjan késziilt bels6 szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektél figgetlenl fennallnak a munkavallalokkal

kapcsolatos személyes kockazatok.
lll. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

Célkitlizések és befektetési politika

Az Alap célja, hogy tébb éves idétavon a referenciaindexet jelentd Eonia® (Euro OverNight Index Average)
kamatlabbdl képzett EONIA Total Return Indexnél magasabb hozamot érjen el. Az Alap lehet6séget nyuijt a
Befektetéknek arra, hogy a legkilénbdz6bb a befektetési célpontokra fokuszald, magasan diverzifikalt befektetési
alapok teljesitményébdl részesedhessenek. Ennek a célnak az elérése érdekében az Alap hatékony diverzifikaciot
alkalmazva a befektetési univerzum minden fontosabb, részvény-, kotvény-, illetve nyersanyag piacan kitettséggel
rendelkezhet. Az Alapkezeld az Eurizon Capital SGR S.p.A. csoporthoz tartozdé koézép-kelet-eurdpai régios
vagyonkezelési kozpont 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 kedvezébb varhaté hozam - kockazat szintek elérését. A kockazatmentesnek
tekintett RMAX index hozamat meghaladd, abszolut értékben minél magasabb teljesitmény reményében az Alap
eszkdzkosaraban talalhatdé alapok befektetési stratégiajaban egyarant szerepet kapnak a globalis kotvény-,
részvény-, nyersanyagpiacokra fokuszalé 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 kovetkezd szintjét alkalmazva az Alap
optimalizalja befektetéseit, hogy a visszatekintd, éves arfolyam-ingadozas mértéke egy allandd, mérsékelt 9%-os
célszintet varhatéan ne haladjon meg, ezaltal nagy valdészinlséggel védelmet nyujtson a hirtelen arfolyam-

valtozasoktol.
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Az Alap befektetési eszkdzkosaranak osszetétele dinamikusan valtozhat, a mindenkori pénz- és tdkepiaci,
makrogazdasagi folyamatok fliggvényében az eszkdzkosaron bellli aranyok folyamatosan ujrasulyozasra
kerilhetnek, amennyiben az Alapkezel6 megitélése szerint a moddositas kedvezden befolyasolja az Alap
eszkozeértékét, hozamtermel6 képességét, kockazati jellemzéit, likviditasi feltételeit, igy a befektetési eszkdzkosar
elemei k6z6tt az Eurizon Capital SGR S.p.A. valamint az Epsilon Associati SGR S.p.A. befektetési alapkezel6k
altal kezelt befektetési alapok kozotti Ujrasulyozasokra azzal a feltétellel kerlilhet sor, hogy a sulyaranyok
modositasa a Befektetéknek az Alappal szemben elvart hozam-kockazat preferenciaival konzisztens marad. Az
csoporthoz tartoz6 Eurizon Capital SGR leanyvallalataként az Epsilon Associati SGR S.p.A., a kvantitativ

befektetési stratégiak szakért6je, a kizarolag technikai kereskedési eljarasokat kdveté Epsilon alapokat kezel.

Az Alapra jellemz6 kockazat-hozam profil

Az Alapra jellemz6 kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénziigyi célnak megfeleléen,
az Alap a kockazat-semleges, a kockazatmentes eszkzok (pl. bankbetétek, révid, 1 éven belili teljes futamidével
rendelkez6 allampapirok) mindenkori hozamainak atlagat meghaladé hozamvarakozassal és legalabb 3 éves
befektetési id6horizonttal rendelkezé Befekteték szamara olyan eurd alapu befektetést nyujt, amelyre varhatéan a
befektetési jegyek arfolyamanak mérsékelt ingadozasa jellemz8, ez azonban a mindenkori piaci folyamatok

fuggvényében akar jelentésebb mértéki ingadozast is mutathat.

Az Alap befektetéseire hato pénz- és tokepiaci folyamatok

Kotvénypiacok

2019-ben mérsékeltebb itemben folytatddott a vildggazdasag boviilése az el6z6 évhez képest. A globalis GDP
ndvekedés az el6z6 évi 3,6%-rol 3%-ra sullyedt, a globalis inflacio is mérséklédott 3,6%-rél 3,4%-ra. Bar a
vilaggazdasagban és Eurépaban a CEE régio ndvekedési 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%-os ndvekedésrél az
el6zetes becslések alapjan 4,8%-ra torténd visszaesést jelentett. A FED ugynevezett ciklus kézepi kiigazitassal
(Mid-Cycle Adjustment) a kinai-amerikai kereskedelmi konfliktus kézepén kockazatkezel6 lGzemmaodban un.
insurance cut-okat hajtott végre a tavalyi évben, amivel a 2,5%-0s kamatszint fokozatosan 1,75%-ra mérsékl6dott.
Ez szorosan kapcsolddott ahhoz a tényhez, hogy az EKB is sokat lazitott, 10 bazispontos betéti kamatcsokkentést
hajtott végre (-40-rél -50 bazispontra), 20 milliard EUR/hé mennyiségi lazitasrol is dontott, illetve a kereskedelmi
bankok kamatterhein is enyhitett az un. Tiered Interest Rate System bevezetésével. A lazité modban 1évé
jegybankok hatalmas hozamcsokkenést indukaltak a tavalyi évben a koétvénypiacokon. 2019-ben kézel 70
bazispontot csékkenve az amerikai 10 éves hozamszint 1,87%-ra érkezett. A német 10 éves ekdzben 40
bazispontos cstkkenéssel -0,22%-on zart. Az MNB 2020 aprilisaban a gorbe elején szigorit, a gérbe hosszu végén
az EKB politikajaval parhuzamos laza monetaris politikat folytat.

Részvénypiacok

A részvénypiacok kiemelked6 évet zartak 2019-ben. A globalis fejlett piacokat reprezentald MSCI World Index
25,2%-ot hozott USD-ben szdmolva, minden régié j6 hozammal jutalmazta a befektetSket. Az amerikai S&P500
Index 28,88%-ot emelkedett USD-ben, a német DAX Index 25,5%-kal kerlt feljebb euréban szamolva a tavalyi
évben. A lemaradok toébbek kdzott a japan tézsde (Topix 15,2%) és a Brexittel sulyosbitott brit tézsde 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.
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A lemaradd t6zsdék kozul a japan Topix Index 8,2%-kal, az angol FTSE 1,8%-kal kertlt feliebb a negyedik
negyedévben, mindezt sajat devizdban szamolva. A feltdrekvé piacok is szép hozamokat értek el 2019-ben, de a
szamok elmaradnak a fejlett piacokon tapasztaltaktol. Az MSCI EM Index 15,4%-ot emelkedett, amihez a régids
CETOP Index 11,9%-0s, a hazai BUX Index 17,7%-0s hozammal jarult hozza. A fejl6d6 piacokon a 2019-es évi
hozam jo része az utols6 negyedévi emelkedésnek kdszdnheté. Az MSCI EM Index 11,4%-ot, a régiés CETOP
Index 6,5%-ot, a hazai BUX Index 13,5%-ot emelkedett 2019 utols6 harom hénapja soran, sajat devizaban
szamolva. A tavalyi évben a hazai fizet6eszkdz gyengilt mind az euréhoz, mind az USD-hez képest, aminek
készdnhetben a fent részletezett hozamok forintban még nagyobbak. A forint 2,8%-ot gyenglilt az euréhoz és 4,9%-
ot az USD-hez képest 2019 soran. A piacok 2019-es teljesitményének f6 mozgatériugoéi a jegybanki lazitasok, az
USA-Kina vamhaboru, a Brexit és a kozel-keleti konfliktusok voltak. A 2019-es jé részvénypiaci hangulat féképp a
jegybanki politikdkban bekdvetkezett 180 fokos fordulatnak készdénhetd. Mig 2018 év végén jegybanki szigoritast
és kamatemeléseket talalgattak a befektet6k, addig 2019 a kamatvagasokrol és a mennyiségi lazitasi
intézkedésekrdl szolt monetaris fronton. 2019 utolsé negyedévében az eurdpai bankszektor részvényei
emelkedtek, a Stoxx600 Banks Price Index 8,62%-ot hozott eurdban szamolva. A részvénypiac a laza monetaris
kornyezetet latva felivelésbe kezdett, ami kisebb megingasokkal kitartott egész évben. A monetaris lazitas jéval
er6sebb faktornak bizonyult, mint a gyengélked6 gazdasagi névekedés. Az alapul szolgalé6 makro folyamatok
gyengliltek, az el6rejelz6 makro indikatorok és a GDP ndvekedési elbrejelzések egyarant lefelé médosultak a
tavalyi év soran. A hazai jegybank is kitartott a lazitas 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 fizetendé kamatot 15 bps-el megemelte, de 300 mrd forint 6sszegl vallalati kétvényvasarlasi
programot jelentett be, valamint bejelentette, hogy erdsiteni kivanja a vallalati kétvény piacot is. A hazai
fizet6eszkdz év végére erdsoddni tudott a torténelmi mélypontokrol, az euréval szemben 330,52-es arfolyamon zarta
az évet a forint (MNB fixing), igy 2,8%-ot gyenglilt az év soran. Immar tébb mint masfél éve szélnak 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 fejl6dé piaci indexek 2019-es lemaradé hozama nagyrészt a kereskedelmi haborinak készonhetd.
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 megfeleléen mozdultak, fel- vagy le. A legfébb veszély, a 2019. oktdber
31-re es6 hard Brexit elharult, a piacok kiemelkedd negyedik negyedévet zartak. Sokaig gy tlint, hogy a brit politikai
patthelyzet a Brexit Gigyében feloldhatatlan. A parlament elutasitott minden lehetséges alternativat, de a gordiuszi
csomot végll sikerdlt egy elérehozott valasztassal atvagni. A decemberi valasztason a konzervativ part elsopré
gy6zelmet aratott, Boris Johnson megerésddve keriilt a miniszterelndki pozicidba. A parlament elfogadta az Uj
kilépési megallapodast, amiben az északir hatar kérdését ugy rendezték, hogy az északir terilet egy specialis
vamovezet lesz, a hatar pedig a tengeren huzoédik majd. A kilépést a megallapodas 2020. januar 31-re id6zitette.
Az EU szerint lehetetlen 2021 végéig letargyalni a kilépés utani gazdasagi egyittmikdédés minden egyes
aspektusat. A piaci szerepl6k a rendezett kilépésnek Orultek, a Brexit kockazat sokat enyhult. A lazdbb monetaris
kornyezet jot tett a részvényeknek, az arak ugy tudtak felfelé kiszni az USA-ban, hogy nem volt érdemi EPS
ndvekedés 2019-ben. A kellemes monetaris kdrnyezet és a kereskedelmi haboru enyhulése segitettek kiheverni a
korrekcidkat és tdbbszor 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 bdviltek, az Eurostoxx600 Index 15,16-os P/E rataja 8%-os prémiumot mutatott a hosszabb
tavu 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.
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A hazai BUX Index kiemelkedd negyedik negyedévet zart, az évet 17,7%-0s hozammal fejezte be. A negyedik
negyedéves teljesitmény 13,5%-0s volt, az éves hozam jelent6s részét ebben a harom hénapban termelte a piac.
A BUX 2019-es hozama tulszarnyalta az MSCI EM Index 15,4%-0s teljesitményét.

Nyersanyagpiac

2019-ben a nyersanyagpiacok jol teljesitettek, amihez jelent6sen hozzajarult az utolsé negyedév teljesitménye,
féleg az energiahordozok esetében. Az év utolsé harom hoénapjaban a nyersanyagpiac atlagosan 7,64%-kal
értékelddott fel. Az energiahordozdk kuléndsen j6 negyedévet zartak: a WTI jegyzése kbzel 13%-ot emelkedett, a
Brent arfolyama 8,6%-ot nétt ebben az idészakban. A kedvez arfolyamtendencia az egész 2019-es évre jellemzé
volt, de az utols6 negyedévben érkeztek az igazan tamogato hirek: egyrészt a keresletre kifejezetten erésen hatd
USA-Kina kereskedelmi vita elmozduldsa a holtpontrdl, amelynek folyomanyaként egyre tébb hosszu pozicid nyilt
nyersolajban, masrészt az év végi OPEC-Oroszorszag Ulés is meghozta a piac altal vart tovabbi kitermelés
csokkentést. Az ipari fémek piaca is pozitiv teljesitményt mutatott az év folyaman. A nemesfémek pozitiv hozammal
zartak az utols6 negyedévet: az arany jegyzése 3%-kal, az ezlst 5%-kal emelkedett. A nemesfémek egész évben
emelkedd tendenciat mutattak a FED monetaris politikai iranyvaltasanak kdszénhetéen. Az agrartermékek kérében
is inkabb pozitiv hozamok alakultak ki: a buza arfolyama 12,7%-kal, a szdja jegyzése 4,1%-kal keriilt magasabb

szintre az év folyaman.
A mérleg fordulonapot koveté jelentés események

Azt kbvetben, hogy a tbkepiacok és ezen belll is kulondsen a részvénypiacok 10 éven at szinte tdéretlendl
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 mikodési, masrészt redlgazdasagi kockazatokkal szembesiultek a tékepiacokon. A gazdaséagi kockazatok
hamar bedarazasra keriltek, a részvények arfolyama példaul jelentésen csokkent, a volatilitas pedig kiugro
mértékben megnétt (az ezt méré VIX index torténelmi magassagban volt 2020 marciusban) annak kdszénhetéen,
hogy a piaci szerepl6k nem tudjak megbecsiilni a jarvany lefolyasat és igy a végsé gazdasagi hatasait sem. Egy
olyan kiilsé sokk érte a realgazdasagot és igy a tékepiacokat, amire még nem volt példa és a kilabalas elsésorban
nem a gazdasagi dontéshozékon mulik, hanem a jarvany elleni kiizdelmen. Ezért arazzak folyamatosan a
bizonytalansagot a piaci szereplék. A COVID-19 nevii virus Eurépaban valé megjelenése volt a negativ forduldpont,
ekkor nyilvanitottak az egészségugyi helyzetet vilagjarvannya és ekkortol er6sodtek fel és dominalnak azéta is a
recesszios forgatokonyvek. A vilagjarvany miatt szinte minden régidéban és orszagban kijarasi korlatozasokat vagy
tilalmakat vezettek be, ami a realgazdasag részleges, de jelentés lealldsat eredményezte. Ez természetesen a
tékepiaci eszkdzok arazasaban is megjelent; egyrészrél a hatalmas bizonytalansag okozta extrém kockazatkertlés,
masrészt az egyértelm(i redlgazdasagi sokk miatt. A koronavirus-jarvany realgazdasagi hatasaként szinte minden
orszagban torténelmi mélypontra estek a feldolgozodipari beszerzési menedzser indexek, a munkanélkiiliség pedig
latvanyos emelkedésnek indult. Ev elejétdl szamitva a vezetd részvényindexek tdbbségének értéke 2020 elsé
negyedévében negyedével-6tddével esett igy vissza. , A gazdasagi aktivitdsban, a fogyasztasaban a globalis
jarvany miatti példa nélkili visszaesésnek kdszdénhetéen valamennyi fontosabb nyersanyag arfolyama is csokkent.
A nyersanyagok kozul az energiahordozék veszitettek legtdbbet értékikbél, mivel kindlati oldalon a legnagyobb
olajhatalmak nem tudtak megallapodni a kitermelés korlatozasaban. igy tultermelés és ar habord alakult ki,
alaposan lenyomva a globdlis energiaarakat. Az év elsé negyedévében minddssze néhany eszkdz arfolyama volt
képes emelkedni, mint példaul az aranyé (a kockazatkerilés hagyomanyos eszkbze) vagy a palladiumeé.
Osszességében azonban a nyersanyagpiac egészét a sokkal nagyobb kitettség miatt a zuhano energiahordozé és

egyeéb nyersanyag arak befolyasoltak, jelentds arfolyamveszteséget okozva.
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Részben a kockazatkeriilés, részben a bejelentett eszkbzvasarlasok miatt a mag orszagok és az USA
allampapirjainal csékkend hozamokat és emelked6 arfolyamot lathattunk. Az altalanos kockazatkertlés azonban a
sérllékenyebb, kockazatosabb orszagok koétvénypiacaira kezdetben jobban hatott, mint az eszkdzvasarlasok
bejelentése. A mag orszagokhoz viszonyitott spreadek igy néttek a kockazati felar ndvekedés miatt, ami
hozamemelkedést és arfolyamcsdkkenést jelentett az els6 negyedévben ezekben az eszkdzokben. Az
arfolyammozgéasok tehat a harom f6 eszkézkategoriaban - mint részvény, kdtvény és nyersanyag - a realgazdasagi
kockazatoknak megfeleléen alakulnak, ilyen szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikodése és teljesitménye nem
kildnbozik jelentésen azoktdl a korabbi idészakoktdl, amikor a tékepiaci szerepldk recesszids idészakot araztak. A
tékepiac jelenlegi mikodése mégis rendkivili, ahogy ez az egész idészak is az mindenki életében. A kijarasi
korlatozasok és tilalmak tdbb gazdasagi szektort teljesen ellehetetlenitettek, tdbbet korlatoztak korabbi megszokott
mikddéséhez képest. A mikddési kockazatok tehat jelenleg Iényeges elemei akar agazatok, szektorok vagy akar
a cégek mindennapjainak. A pénzpiacok és tbkepiacok, illetve az ezeket mikddteté vagy ezekben részt vevd
pénzugyi szektor cégeinek mikddése azonban jelenleg tovabbra is zavartalan. A koronavirus kapcsan a legtdbb
tékepiaci szerepld, igy az AlapkezelS is meghozta azokat a szikséges intézkedéseket, amelyek a munkavallalok
biztonsagat és az lzletmenet folytonossagat egylttesen és zokkenémentesen biztositjak. A konkrét Iépések és
megoldasok egyeztetésre keriltek az Alapkezel6é tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint feligyeleti szerv
tajékoztatasa is folyamatos. Az Alapkezel6 munkavallaloéi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tdvmunkaban
az otthonrdl térténd munkavégzést (home office), korlatozta az Uzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit,
személyes megjelenést igénylé talalkozéit, targyalasait elhalasztotta. Ezek az intézkedések az Uzletmenet
folytonossagot biztositjak az Alapkezel6nél és az alapoknal is, mik6zben ugyanez tapasztalhatdé az Alapkezeld
Osszes tOkepiaci partnerénél is. A tékepiacok mikddése ebbdl a szempontbdl tehat zavartalan, kockazatmentes.
A t8kepiacok részpiacai azonban a likviditasbdl, illetve annak hianyabdl adéddéan az els§ negyedévben
szembeslltek problémakkal, mikddéslik a jarvany vilagjarvannya fejlédése utan a kezdetekben nem volt
mindenhol zOkkenémentes. A részvénypiac és a nyersanyagpiac megoldando likviditasi problémakkal nem kiizdott
ekkor sem, ellentétben a kotvény,- és devizapiacokkal. A vilagjarvany eddig nem latott egészségulgyi és életviteli
szabalyokat kényszeritett ki az arra illetékes hatésagoktdl, illetve a gazdasag és a tékepiacok megmentése miatt a
monetaris és fiskalis hatdsagoktol is. Szinte példa nélkiili gyorsasag és proaktivitas jellemezte a gazdasagi
dontéshozodkat, az un. ,moral hazard” kérdése fel sem merilt, a ,mentéakciok” beindultak. A tékepiacok mikddése,
illetve kezdeti zavarai szempontjabdl a j6 értelemben vett ,agressziv’ monetaris intézkedések voltak a
meghatarozok. Az 6sszes jelentds jegybank tovabb lazitott mind kamatvagasokkal, mind hatalmas mennyiségi
eszkdzvasarlasi programok bejelentésével, tudatosan megcélozva nem csak a gazdasagi kilabalas elé6mozditasat,
hanem a t6kepiacok zavartalan miikodését is. A korabban az EKB elndk Mr Draghi szoéfordulataként 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 nélkdli
mennyiségi eszkdzvasarlast (QE) hirdettek meg, vallalati kotvényeket - akar befektetési kategoria 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, mikdzben ideiglenesen a
téke aranyahoz igazodo vasarlasi szabalyat felfiiggesztette. Az MNB is 1épett a piaci likviditas stabilitasa iranyaba,
egyrészt hitelt biztosit példaul az erre raszoruld és igénylo befektetési alapoknak, masrészt a monetaris lazitas
tovabbi I1épéseként bdvitette az eszkdzvasarlasba bevonhatd instrumentumok kérét kézvetlen allampapir- illetve
jelzalog kotvény vasarlassal is. A t6kepiacokra tehat beléptek a jegybankok és ahol sziikséges volt, likviditast

teremtettek. Jelenleg a t6kepiacok ezért csak a realgazdasagi kockazatokkal szembesiinek és ezt arazzak.
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A létez6 alapforgatokonyvek mindegyike globalis gazdasagi recesszidval szamol 2020-ra, mikézben vilagszerte a
monetaris és fiskalis hatdosagok példa nélkili stimulusokat jelentettek be a gazdasag gyors Ujrainditashoz és
felporgetéséhez a jarvanyhelyzet okozta gazdaségi sokk miatt. A részvénypiacok 2020 elsé negyedéves
teljesitménye a nagy gazdasagi visszaesést, a recessziot arazza csupan, egy pozitivabb jov6kép egy viszonylag
gyors kiigazodassal még nincs jelen. A nyersanyagpiaci eszk6zok tdbbsége is a gazdasagi ciklusokkal egyutt
mozog, ami az elsé negyedévben a recesszid arazasa miatt jelentdés veszteségeket eredményezett az
eszkozosztalynak., illetve az ebbe fekteté alapoknak. A kétvénypiac viszont segitségre talalt a monetaris politikak
altal. Egyrészt a recesszios varakozasok miatt az inflaciés varakozasok is mélyponton vannak, a jegybankok extra
laza monetaris politikaval igyekeznek névekedést és inflaciot ,csiholni”, masrészt célzott eszkdzvasarlasokkal maga
a kotvény eszkodzosztaly is jelentds kereslettel szembesil. A kezdeti extrém kockazatkerllés a kockazatosabb
régiok koétvényeit is negativan érintette, azonban ez a negyedév utan megsziinni latszik, mivel a monetéris lazitas
célzott eszkdzei mar a piacmozgatok jelenleg. Az elsé negyedévben a vegyes alapok teljesitménye a tékepiacok

altalanos gyengesége miatt negativ volt, amihez leginkabb a részvény.
IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlodése

Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap jovébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatéjaban leirt
keretek kozott értelmezhetd - jovébeni fejlédése. Ez értelemszeriien befolyasolni fogja a befekteték mindenkori

befektetési jegy vasarlasi hajlandosagat.

V. A targyidészakban az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juto netté eszkozértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre jutd
nettd eszkozértek

az Alap sajat tékéje
2019/01/31 11.975.638,77 EUR 0,00941289
2019/03/29 11.947.629,87 EUR 0,00953561

2019/05/31 11.648.661,05 EUR 0,00940703

2019/07/31 11.736.492,45 EUR 0,00962496
2019/09/30 11.301.919,95 EUR 0,00961940
2019/11/29 11.255.750,87 EUR 0,00982115
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VI. Az Alap miikodésében, tevékenységének eredményében 2019. évben a mérleg fordulénapi

allapothoz képest rendkiviil kedvezétlen valtozas nem tortént

Az Alapnak munkavallaldja nincs, az Alapkezeld napi szinten végzi a torvényben el6irtaknak megfeleléen az
Alappal kapcsolatos feladatokat. Az Alapkezel6 a 2020. I. negyedévben kialakult koronavirus jarvany kapcsan
meghozta azokat a megfelel6 intézkedéseket, amelyek a munkavallalok biztonsagat és az (zletmenet
folytonossagat egyittesen és zokkendmentesen biztositjak. A konkrét Iépések és megoldasok egyeztetésre
kerlltek az Alapkezel§ tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint felligyeleti szerv tajékoztatasa is folyamatos. Az
Alapkezelé munkavallaloi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tavmunkaban (home office) az otthonrdl térténd
munkavégzést, korlatozta az uzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes megjelenést igényld
talalkozoit, targyalasait elhalasztotta. Az Alapkezeld valamennyi tevékenységeét zavartalanul végzi. Az Alapkezeld
altal kezelt valamennyi befektetési alap és portfolid kezelése miikddési zavaroktél mentes. A koronavirus jarvany
a piaci folyamatokon keresztil érinti az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alapok és portfoliok teljesitményeét.
Recesszids hangulat és varakozas mellett nagy foku bizonytalansag uralkodik a befektet6k kdrében, ami leginkabb
meghatarozza az armozgasok nagysagat és iranyat. Ebbdl a szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikddése és
teljesitménye nem kulénbozik azoktél a korabbi idészakoktdl, amikor a tékepiaci szerepldk recesszios és
bizonytalan id6szakot araztak. 2020. I. negyedévének végét is nagy volatilitas és jelentés, idénként panikszeri
kockazatkerulés a jellemezte, ami a kockazatosabb eszkdzokre fokozottan hat. Az Alapkezeld altal kezelt
befektetési alapok kilonbdzé kockazati besorolasa (SRRI) az alapjan tértént, hogy a mogottes eszkdzok milyen
lehetséges kockazatoknak vannak kitéve jelentésebb piaci mozgasok, gazdasagi események hatasara. Az
Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok kezelése emiatt jelenleg semmilyen nem szokvanyos tevékenységgel
nem jar, az ilyen bizonytalan és recessziv idészakban a likviditas kezelés szerepe nétt meg. A jarvanyugyi helyzetre
valé tekintettel az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alapok befektetési jegyei folyamatos forgalmazasanak
feltételei ideiglenesen megvaltoztak. Ennek oka, hogy az Alapkezel§ 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 lehetéség. Az
esetleges fert6zésveszély csokkentése érdekében visszavondsig sziinetel a panaszoknak az Alapkezeld
irodajaban (1024 Budapest, Petrezselyem u. 2-8.) t6rténd személyes benyujtasanak lehetésége. A
panaszbejelentés a tobbi csatornan (telefonon, a forgalmazo fidkhalézataban a fenti nyitvatartasi korlatozasok

mellett, valamint interneten keresztll) tovabbra is az errél szol6 tgyféltajékoztatdban leirt médon lehetséges.

VIIl. Az Alap portfoliéjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszk6zok minimalis,

tervezett, maximalis aranya

hatalyos jogszabalyi el6irasokban, igy kilondsen a 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendeletben szereplé korlatokat
alkalmazza, azokhoz képest szigoribb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési stratégiajanak
megvalositdsa, napi mikddése soran varhatd, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok bemutatasara

szolgal.
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Az Alap altal alkalmazni terv ezett CIB Eur6
célarany ok Reflex
%-0s mértékben kifejezve Alapok Alapja
Folyészamla, jarulékos likvid eszkozok, lekotott bankbetétek*
forint 0-20%
deviza 0-20%
Pénzpiaci eszk6zok
forint 0-20%
deviza 0-20%
Atruhazhaté értékpapirok
allampapirok 0-20%
forint 0-20%
deviza 0-20%

hitelintézeti, v allalati, egy éb

kotv ény ek, jelzaloglev elek 0-20%
forint 0-20%
deviza 0-20%

részv ény ek
belf 6ldi
kilf oldi

kollektiv befektetési értékpapirok 80-100%

Repo-, forditott repoiigyletek
Ertékpapir-kdlcson iigyletek
Szarmaztatott ligyletek**

tézsdén kiv Uli hataridés tgy letek -100%-+200%

tézsdei hataridés lgy letek -100%-+200%

Csereligy letek

* Az Alap folyészamléjanak portfolion beliili arényat az Alap altal szerzett kbvetelések és vallalt
kételezettségek értékének egyenlege modositja, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonéan beliili
részaranyat, és ezaltal a tobbi portfolibelem részaranyat sem lehetséges pontos célaranyokkal

meghatarozni.

** A szarmaztatott (gyletek értéke az Alap folyamatos futamideje alatt jelentésen valtozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan bellili részaranyat, és ezaltal a tébbi portfoliéelem részaranyat sem

lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni.

Az Alap portfélidjaban talalhaté allampapirok az allam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesit6é értékpapirokat, igy tébbek kozoétt a diszkontkincstarjegyeket, kbzép és hosszu lejaraty, fix, illetve
valtozo kamatozasu allamkotvényeket jelenthetnek.

Az Alap portfolidjaban talalhaté hitelintézeti kdtvények bankok altal kibocsatott, illetve banki garanciaval
rendelkezd hitelviszonyt megtestesito értékpapirokat jelenthetnek.

Az Alap portféliojaban talalhaté vallalati kbtvények devizabelféldi és devizakiilfoldi gazdasagi tarsasagok altal
kibocsatott kotvényeket, kereskedelmi kétvényeket jelenthetnek.

Az Alap portféliéjaban talalhaté jelzaloglevelek a belfdldon és kulféldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzalogleveleket jelenthetnek.

Az Alap portfélidjaban talalhatd kollektiv befektetési értékpapirok jellemzéen nyilt-, és zartvégl értékpapir
befektetési alapok vagy mas kollektiv befektetési formak altal kibocsatott befektetési jegyeket, illetve ETF-eket

jelenthetnek.

Budapest, 2020. aprilis 29.

Komm Tibor, EInék-vezérigazgato, CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. altal elektronikusan alairva:
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