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2. A befektetési eszkozallomany osszetétele

Az Alap portfélidjaban talahaté eszk6zok és forrasok tételes 6sszetétele

Targynap (T. forgalmazas-elszamolasi nap

Egy befektetési jegyre juté nettd eszkdzérték
Darabszam

2018.12.28

1,0083
1.938.392.070 db

2019.12.30

1,1972
1.399.230.538 db

Tényleges
Maximalis

100,00%
150,00%

88,80%

150,00%

100,00%
150,00%

99,41%
150,00%

usD
HUF
EUR

0,00%
0,00%
0,00%

iShares MSCI Emerging Markets Index Fund
Folyészamla (HUF/USD)

Lyxor MSCI Emerging ETF

DB X-Trackers MSCI Emerging Markets Index UCITS ETF
Amundi MSCI Emerging Markets ETF

UBS ETF MSCI Emerging Markets UCITS ETF

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

1I/3.1. 3 honapnal révidebb lekotést
1I/3.2. 3 hénapnal hosszabb lek&tési

561.346.439 HUF
218.807.615 HUF
278.642.107 HUF
307.426.962 HUF
309.377.081 HUF

0 HUF
10.496.388 HUF
0 HUF

0 HUF
0 HUF

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

/4.2.1. T6zsdére bevezetett
11/4.2.3. T6zsdén kivili

0 HUF
0 HUF
0 HUF

0 HUF
0 HUF

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

0 HUF
0 HUF

/4.4.1. T6zsdére bevezetett
1/4.4.2. Tézsdén kivilli

0 HUF
0 HUF

1/4.5.1. T6zsdére bevezetett
1/4.5.2. T6zsdén kivili

1.641.026.298 HUF
100.252.538 HUF

1I/5.1. Hataridos
1I/5.1.1. Futures
1/5.1.2. Forward
1/5.2. Opciés ligyletek
1/5.2.1. T6zsdei opciok
1I/5.2.2. OTC tipusu opcidk

0 HUF
0 HUF
0 HUF
0 HUF
0 HUF
0 HUF

28,7218%
11,1955%
14,2570%
15,7298%
15,8296%

0,0000%
0,5342%
0,0000%

0,0000%
0,0000%

0,0000%
0,0000%
0,0000%

0,0000%
0,0000%

0,0000%
0,0000%

0,0000%
0,0000%

83,5161%
5,1021%

0,0000%
0,0000%
0,0000%
0,0000%
0,0000%
0,0000%

0,00%

0,00%

0,00%
290.172.099 HUF 17,3228%
304.089.912 HUF 18,1536%
271.574.455 HUF 16,2125%
273.217.224 HUF 16,3106%
221.376.282 HUF 13,2158%

0 HUF
8.563.523 HUF
0 HUF

0,0000%
0,5086%
0,0000%

0 HUF
0 HUF

0,0000%
0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%
1.541.822.248 HUF 91,5760%
118.482.323 HUF 7,0372%
0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

0 HUF 0,0000%

* Az Alapkezeld az Alap t6keattétel szerinti kitettségét a brutté, valamint a koételezettség modszerrel szamitja ki. A bruttdé médszer az Alap teljes
kitettségét adja meg, mig a kotelezettség mddszer figyelembe veszi az Alapban [év6 befektetési eszkdzok fedezeti és nettositasi hatasait is. Az
Alapkezelé az Alap esetében alkalmazhato tokeattétel (nettd Osszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégiaja, a tékeattétel forrasai, az eszk6zok és a kotelezettségek aranya, a tokeattételes pozicio biztositékanak mértéke, az Alap mogottes
piacain végrehajtott Uzletkdtések wlumene, természete és kiterjedése, valamint az Uzletkdtések végrehajtasi helyszineit jelenté pénzigyi
szolgdltatok, intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tokeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a
feltlntetett tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezel6 az Alap nevében kotott szerzédések, teljesdlt

megbizasok,
felhasznalasara jogokat nem szerez és nem biztosit.

tékeattételt eredményezd ugyletek wonatkozasaban biztositékokat nem nyuijt,

garanciakat nem \allal, valamint ezek Ujbdli
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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 id6szak végén
(2019. december 30.)

eladott befektetési jegyek darabszama 828.028.763 db

6keszamla novekedése ] 900.266.140 HUF|

eszkozértéke

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

az egy jegyre jutod

az Alap sajatitokeje | | oyq oszkdzértek

A jelen Eves jelentés 5. pontjaban bemutatott mérleg fordulénapot kdvets 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 kdzvetlen 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 csdkkent.

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 létszam 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, onkéntes nyugdiipénztéri munkaltatéi hozzajarulds,
egészségpénztari munkaltatéi hozzajarulés, cafeteria, foglalkozas-egészségiigyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.

Az  Alapkezel§  Javadalmazasi politikajanak  bemutatdsa a  kovetkez6  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, miikddési, 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 kotétt 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 Feltérekvé Részvénypiaci

Alapok Alapja

Likviditasi mutatok
Visszavaltas a NEE aranyaban (1 nap
Kbzepes likviditasu eszkdz0k aranya
Korlatozott likviditas i 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 Alapkezel6 ezen kiilonb6z6
jelentésebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgatdé 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 megfelelé
intézkedéseket, amelyek a munkavallaldk biztonsagat és az lizletmenet folytonossagat egylttesen és zokkenémentesen
biztositjak. A konkrét |épések és megoldasok egyeztetésre kerlltek az Alapkezeld tulajdonoséaval, tovabba az MNB mint
felligyeleti szerv tajékoztatasa is folyamatos. Az Alapkezelé 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 keresztll érinti az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alapok és
portfoliok teljesitményét. Recessziés hangulat és varakozas mellett nagy foku bizonytalansag uralkodik a befektetdk
korében, ami leginkabb meghatarozza az armozgasok nagysagat és iranyat. Ebbdl a szempontbdl a t6k
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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 volatilitds 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 fert6zésveszély csokkentése érdekében visszavonasig szinetel a
panaszoknak az Alapkezel§ irodajaban (1024 Budapest, Petrezselyem u. 2-8.) térténé személyes benyujtasanak
lehetdsége. A panaszbejelentés a tobbi csatornan (telefonon, a forgalmazoé 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 tényezdék

Célkitlizések és befektetési politika

Az Alap portféliéjaban a vildg legdinamikusabban fejl6dd térségeinek tézsdei vallalatai taldlhatok meg, igy az Alap
tobbek kozott: Kina, India, Brazilia, Oroszorszag valamint az azsiai, latin-amerikai régid6 szamos mas orszaganak
tézsdéit teszi a befekteték szamara elérhetévé. Az Alap vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kdvet. A
fennmaradé részt allampapirok és bankbetétek alkotjak. Ennek megfeleléen az Alap altal kdvetett referenciahozamot
a 90%-ban MSCI EM index (Morgan Stanley Capital International Emerging Markets Index) és 10% ZMAX index
alkotja. A befektetési jegyek forintért vasarolhatok meg, am mivel az Alap vagyonat nem forintban kibocsatott kulfoldi
értékpapirokba is befekteti, igy az Alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség ill. -veszteség is befolyasolhatja. A
devizaarfolyam-mozgasok hatasanak semlegesitésére a mindenkor aktualis piaci varakozasok szerint az
Alapkezeldnek lehetésége van.

Az Alapra jellemzd kockazat-hozam profil
Az Alapra jellemzé kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénziigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazatkedvel6, magas szintli hozamvarakozassal és legalabb 5 éves befektetési id6horizonttal rendelkezd
Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak jelentds
ingadozasa jellemzé.

Az Alap befektetéseire haté pénz- és tékepiaci folyamatok
A részvénypiacok kiemelkedd évet zartak 2019-ben. A globalis fejlett piacokat reprezentalé6 MSCI World Index 25,2%-
ot hozott USD-ben szamolva, minden régidé j6 hozammal jutalmazta a befektetéket. Az amerikai S&P500 Index
28,88%-ot emelkedett USD-ben, a német DAX Index 25,5%-kal kerllt feljebb euréban szamolva a tavalyi évben. A
lemaradok tébbek kézott 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 lemarado t6zsdék kozll a japan Topix
Index 8,2%-kal, az angol FTSE 1,8%-kal kerllt feljebb a negyedik negyedévben, mindezt sajat devizaban 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 régiés 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
kdszonhetd. Az MSCI EM Index 11,4%-ot, a régiés 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 gyengilt mind az
euréhoz, mind az USD-hez képest, aminek kdszdnhetéen 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 6
mozgatdrigoi a jegybanki lazitasok, az USA-Kina vamhaboru, a Brexit és a kdzel-keleti konfliktusok voltak. A 2019-es
j6 részvénypiaci hangulat féképp a jegybanki politikakban bekdvetkezett 180 fokos fordulatnak készénhet6. Mig 2018
év végén jegybanki szigoritast és kamatemeléseket talalgattak a befekteték, addig 2019 a kamatvagasokrdl és a
mennyiségi lazitasi intézkedésekrdl szolt monetaris fronton. 2019 utolsd negyedévében az eurdpai bankszektor
részvényei emelkedtek, a Stoxx600 Banks Price Index 8,62%-ot hozott euréban szamolva. A részvénypiac a laza
monetaris kornyezetet latva felivelésbe kezdett, ami kisebb megingasokkal kitartott egész évben. A monetaris lazitas
joval erésebb faktornak bizonyult, mint a gyengélkedd gazdasagi ndvekedés. Az alapul szolgalé makro folyamatok
gyenglltek, az elérejelzd makro indikatorok és a GDP ndvekedési elérejelzések egyarant lefelé modosultak 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
fizetendé kamatot 15 bps-el megemelte, de 300 mrd forint 6sszegl vallalati kbtvényvasarlasi programot jelentett be,
valamint bejelentette, hogy er@siteni kivanja a vallalati kdtvény piacot is. A hazai fizet6eszkoz év végére er6sodni
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 tobb mint masfél éve szdlnak a hirek az USA és Kina kozétti kereskedelmi
haborurdl. Sokszor lattunk Uzeneteket Donald Trumptdl, hogy a megegyezés kapujaban vannak a felek és sokszor
tavolodtak az allaspontok. A t6zsdék, féképp a fejl6dé piacok reagaltak az eseményekre, a fejlédé piaci indexek 2019-
es lemaradd hozama nagyrészt a kereskedelmi haborunak készénhetd. A tavalyi év sordn 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. oktéber 31-re esd hard Brexit elharult, a piacok
kiemelkedd negyedik negyedévet zartak. Sokaig ugy tlnt, hogy a brit politikai patthelyzet a Brexit ligyében
feloldhatatlan. A parlament elutasitott minden lehetséges alternativat, de a gordiuszi csomot végul sikerilt egy
elérehozott valasztassal atvagni. A decemberi valasztason a konzervativ part elsopré gy&zelmet aratott, Boris
Johnson meger&sodve kerllt 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 huzdédik majd. A kilépést a megallapodas 2020. januér 31-re idbzitette. Az EU szerint lehetetlen 2021 végéig
letargyalni a kilépés utani gazdasagi egylttmi{ikodés minden egyes aspektusat. A piaci szereplék a rendezett
kilépésnek oriltek, a Brexit kockazat sokat enyhllt. A lazdbb monetaris kdrnyezet j6t 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 hdboru enyhllése 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 bdviiltek, az Eurostoxx600

15,16-o0s P/E rataja 8%-os prémiumot mutatott a hosszabb tavu atlaghoz képest. Az Eurostoxx6004li
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nézve azt lattuk, hogy 2019 harmadik negyedéve kis névekedést hozott, de a negyedik negyedévre ismét a stagnalast
volt jellemzé. A hazai BUX Index kiemelkedd negyedik negyedévet zart, az évet 17,7%-0s hozammal fejezte be. A
negyedik negyedéves teljesitmény 13,5%-os volt, az éves hozam jelentds részét ebben a harom hénapban termelte a
piac. A BUX 2019-es hozama tulszéarnyalta az MSCI EM Index 15,4%-os teljesitményét.

A mérleg fordulénapot koveto jelentés események

Azt kdvetden, hogy a tékepiacok és ezen belll is kildndsen a részvénypiacok 10 éven at szinte toretlenil szarnyaltak
és zavartalanul mikddtek, 2020 eddig eltelt részét a globalis koronavirus-jarvany egészségiigyi, munkaszervezeési és
gazdasagi hatasai befolyasoltak, alaposan megviselve a tékepiacokat is. A piaci szereplék igy egyrészt mikodeési,
masrészt realgazdasagi kockazatokkal szembesilltek a t6kepiacokon. A gazdasagi kockazatok hamar bearazasra
kerlltek, a részvények arfolyama példaul jelentésen csdkkent, a volatilitas pedig kiugr6 mértékben megnétt (az ezt
meérd VIX index térténelmi magassagban volt 2020 marciusban) annak készdnhetéen, hogy a piaci szerepl6k nem
tudjak megbecsini a jarvany lefolyasat és igy a végsé gazdasagi hatasait sem. Egy olyan kilsé sokk érte a
realgazdasagot és igy a tékepiacokat, amire még nem volt példa és a kildbalas elsésorban nem a gazdasagi
dontéshozdékon mulik, hanem a jarvany elleni kiizdelmen. Ezért arazzak folyamatosan a bizonytalansagot a piaci
szerepl6k. A COVID-19 nevii virus Eurépaban valé megjelenése volt a negativ forduldpont, ekkor nyilvanitottak az
egészséglgyi helyzetet vilagjarvannya és ekkortdl er6sddtek fel és dominalnak azéta is a recesszids forgatokdnyvek.
A vildgjarvany miatt szinte minden régidban és orszagban kijarasi korlatozasokat vagy tilalmakat vezettek be, ami a
realgazdasag részleges, de jelents lealldsat eredményezte. Ez természetesen a t6kepiaci eszk6zok arazdsaban is
megjelent; egyrészr6l a hatalmas bizonytalansag okozta extrém kockazatkerllés, masrészt az egyértelmi
realgazdasagi sokk miatt. A koronavirus-jarvany realgazdasagi hatdsaként szinte minden orszdgban torténelmi
mélypontra estek a feldolgozoipari beszerzési menedzser indexek, a munkanélkiliség pedig latvanyos emelkedésnek
indult. Ev elejétsl szamitva a vezetd részvényindexek tobbségének értéke 2020 elsé negyedévében negyedével-
otodével esett igy vissza, ami a részvényalapok arfolyamat is hasonld6 médon csokkentette, régiétél és piactol
fuggetlenll A gazdasagi aktivitasban, a fogyasztasaban a globalis jarvany miatti példa nélkili visszaesésnek
kdszbnhetéen valamennyi fontosabb nyersanyag arfolyama is csokkent.. Részben a kockazatkerllés, részben a
bejelentett eszkdzvasarlasok miatt a mag orszagok és az USA allampapirjainal cstékkend hozamokat és emelkedd
arfolyamot lathattunk. Az &ltalanos kockazatkeriilés azonban a sérlilékenyebb, kockazatosabb orszagok
kotvénypiacaira kezdetben jobban és igy negativabban hatott, mint az eszkdzvasarldsok bejelentése. Az
arfolyammozgasok tehat a harom f6 eszkdzkategoridaban - mint részvény, kdtvény és nyersanyag - a realgazdasagi
kockazatoknak megfeleléen alakulnak, ilyen szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikodése és teljesitménye nem
kiilénbozik jelentésen azoktdl a korabbi idészakoktol, amikor a tékepiaci szerepl6k recesszids idészakot araztak. A
tékepiac jelenlegi mikddése mégis rendkivili, ahogy ez az egész idészak is az mindenki életében. A kijarasi
korlatozasok és tilalmak tébb gazdasagi szektort teljesen ellehetetlenitettek, tébbet korlatoztak korabbi megszokott
mikddéséhez képest. A miikddési kockazatok tehat jelenleg Iényeges elemei akar dgazatok, szektorok vagy akar a
cégek mindennapjainak. A pénzpiacok és tékepiacok, illetve az ezeket miikddteté vagy ezekben részt vevé pénzigyi
szektor cégeinek mikddése azonban jelenleg tovabbra is zavartalan. A koronavirus kapcsan a legtdbb tékepiaci
szerepl6, igy az Alapkezel6 is meghozta azokat a szikséges intézkedéseket, amelyek a munkavallaldk biztonsagat és
az Uzletmenet folytonossagat egylttesen és zokkendmentesen biztositiak. A konkrét lépések és megoldasok
egyeztetésre keriltek az Alapkezel6 tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint feligyeleti szerv tajékoztatasa is
folyamatos. Az Alapkezelé munkavallal6éi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tdvmunkaban az otthonrol torténd
munkavégzést (home office), korlatozta az Uzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes megjelenést
igényld talalkozéit, targyalasait elhalasztotta. Ezek az intézkedések az Uzletmenet folytonossagot biztositjak az
Alapkezel6nél és az alapoknal is, mikdzben ugyanez tapasztalhaté az Alapkezeld Gsszes t6kepiaci partnerénél is. A
tékepiacok miikddése ebbdl a szempontbdl tehat zavartalan, kockazatmentes. A tékepiacok részpiacai azonban a
likviditasbadl, illetve annak hianyabdl adédoéan az elsé negyedévben szembesiiltek problémakkal, mikodésik a jarvany
vilagjarvannya fejlédése utan a kezdetekben nem volt mindenhol z6kkendmentes. A részvénypiac és a
nyersanyagpiac megoldando likviditasi problémakkal nem kizdétt ekkor sem, ellentétben a koétvény,- és
devizapiacokkal. A vilagjarvany eddig nem latott egészségugyi és életviteli szabalyokat kényszeritett ki az arra
illetékes hatdsagoktdl, illetve a gazdasag és a tékepiacok megmentése miatt a monetaris és fiskalis hatdosagoktol is.
Szinte példa nélkili gyorsasag és proaktivitas jellemezte a gazdasagi dontéshozdkat, az un. ,moral hazard” kérdése
fel sem merllt, a ,mentéakcidok” beindultak. A t6kepiacok miikddése, illetve kezdeti zavarai szempontjabdl a jo
értelemben vett ,agressziv’ monetaris intézkedések voltak a meghatarozok. Az dsszes jelentés jegybank tovabb
lazitott mind kamatvagasokkal, mind hatalmas mennyiségli eszkbdzvasarlasi programok bejelentésével, tudatosan
megcélozva nem csak a gazdasagi kildbalads elémozditasat, hanem a t6kepiacok zavartalan mikodését is. A
korabban az EKB elndk Mr Draghi széfordulataként elhiresdlt, ,mindent megteszink, amit kell (whatever it takes)” mar
a FED elndk szajabdl is elhangzott és meg is valdsult. Tébbek kdzott pénzpiaci alapoknak biztositottak likviditast,
swap vonalakat alakitottak ki mas jegybankokkal, hogy a devizapiacon tapasztalhaté dollarkereslet miatti problémakat
orvosoljak, illetve korlatlan, felsd limit nélkili mennyiségi eszkézvasarlast (QE) hirdettek meg, vallalati kbtvényeket -
akar befektetési kategoria alattiakat is — bevéve a programba. Az EKB is igy tett, a 750 milliardos eszkodzvasarlasi
programja (PEPP - Pandemic Emergency Purchase Programme) példaul vallalati kdétvényekre és goérdg
allampapirokra is kiterjed, mikozben ideiglenesen a t6ke aranyahoz igazodd vasarlasi szabalyat felfiggesztette. Az
MNB is Iépett a piaci likviditas stabilitasa irdnyaba, egyrészt hitelt biztosit példaul az erre raszorulé és igénylo
befektetési alapoknak, masrészt a monetaris lazitas tovabbi |épéseként blvitette az eszkdzvasarlasba bevonhato
instrumentumok kérét kdzvetlen allampapir- illetve jelzalog kétvény vasarlassal is. A tékepiacokra tehat beléptek a
jegybankok és ahol sziikséges volt, likviditast teremtettek. Jelenleg a t6kepiacok ezért csak a redlgazdasagi
kockazatokkal szembesulnek és ezt arazzak. A létezd alapforgatékdnyvek mindegyike globalis gazdaséagi recesszidval
szamol 2020-ra, mikdzben vilagszerte a monetaris és fiskalis hatésagok példa nélkiili stimulusokat jelentettek be a
gazdasag gyors Ujrainditashoz és felpdrgetéséhez a jarvanyhelyzet okozta gazdasagi sokk miatt. A részvénypiaco
2020 els6 negyedéves teljesitménye a nagy gazdasagi visszaesést, a recessziét arazza csupan
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jovokeép egy viszonylag gyors kiigazodassal még nincs jelen. A részvényalapok teljesitménye igy ebben a periddusban
jelentés minuszokat mutatott.
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6. Az Alap hozamadatai

az alap altal évesftetthozamok
2019/12/30-ig elért 1ev | 26v | 36 | aev | 56v indulas- naptari évre szamitott
hozamok tolmért| 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

a referencia-index évesftetthozamok
4ltal 2019/12/30-ig , , i ) .. |indulés- naptari évre szamitott

elérthozamok 1év | 2év | 3év | 4év | 5év 2013

Az Alap altal két tetsz6legesen valasztott idépont k6zétt elért, valamint tetsz6legesen valasztott id6ponttél 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 alfal elfogadoft kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap
eszkbzértékének megéllapitasat a LetétkezelS végzi, az Alap kezelési szabalyzataban meghatérozottak szerint, piaci és
eszk6zbél, amelybbl kamatjévedelem 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 kiilénbézé 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 forgalmazonal
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 kilbnbsége. Az Szja. tbérvény alkalmazasaban a kamatjbvedelem adokulcsa az éves jelentés készitésének
id6pontiaban 15%. A Befektetési jegyek tartds befektetési szamlara, illetve nyugdij-el6takarékossagi szamlara
helyezhetbk. Az értékpapir szamlan elhelyezett Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a kifizetének
mindsilé Forgalmazé adét von le. A tartés befektetési szamlan, illetve nyugdij-el6takarékossagi szamlan elhelyezett
Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a Forgalmazd addét nem von le. Jogi személyek és jogi
személyiség nélklili tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az adokételes arbevételiiket
néveli. Ez utan a mindenkor érvényes addjogszabalyok szerint kell az adét megfizetni. Az Alapot a 2006. évi LIX. szamd,
az allamhéztartés egyensulyat javitd kilbnadordl és jaradékrol szol6 térvény 2015. januéar 1-t6l hatalyos médositasa
értelmében kiilbnado-fizetési kotelezettség terheli. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitasokat az
Alapkezel6 dsszegylijti és megérzi. Az éves jelentésben szereplé hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési kiltségek és
kamatadé levonasa el6tti, illetve az alapok miikédési kéltségeinek Ggy, mint alapkezelési dij, letétkezelési dij,
kényvvizsgaloi dij stb. felszamitasa utani nettdé hozamként kerliiltek meghatarozasra. Az Alap hozamadatai az Alap
kibocsatasi pénznemében keriilnek megallapitasra. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ (Befektetési Alapkezelbk
Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozé mindenkor hatalyos elGirasaival ésszhangban keriil sor. Az 1 évnél hosszabb
idészakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tort kitevével, 365 napos bazison).
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7. Az Alap tovabbi adatai

154.233 HUF
743.926 HUF
0 HUF
Mas, az eszkozok értekét befolyasold valtozasok

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

Az Alap értékpapir-finanszirozasi, valamint telies|Az Alap az értékpapir-finanszirozasi
hozam-cserelgyletei:

Ugyletek és az Ujrafelhasznalas
atlathatosagarol, valamint a 648/2012/EU rendelet mdédositasardl szold
2015/2365 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (2015. november 25.)
szerinti értékpapir-finanszirozasi, valamint telies hozam-cserelgyleket nem
kotott.

2018/12/26 | - | 0 HUF
2019/02/28 | - | 0 HUF
2019/04/30 | - | 0 HUF
2019/06/28 | - | 0 HUF
2019/08/30 | - | 0 HUF

20191031 | - | 0 HUF

Alap szarmaztatott ligyleteire vonatozd adatok
szarmaztatott Ugyletek megnevezése, értéke

2019/12/30
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8. Az Alap mérlege

CIB FELTOREKVO RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA ,
MERLEG | CIB acarxezeo
l adatok eFt-ban

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilénbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 1.969.971 1.677.407
I. KOBVETELESEK 9.886 6.966
1. Kbvetelések 9.892 6.966
2. Kovetelések értekvesztése (-) - -
3. Kulféldi pénzértékre sz016 kovetelések értékelési kiilonbozete -6 -
4. ForintkOvetelések értékelési kildnbdzete - -
Il. ERTEKPAPIROK 1.741.279 1.659.953
1. Ertékpapirok 1.732.976 1.398.758
2. Ertékpapirok értékkiilénbdzete 8.303 261.195
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb 8.303 261.195
Ill. PENZESZKOZOK 218.806 10.488
1. Pénzeszkdzok 218.834 10.590
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilbnbozete - 28 -102
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 1
1. AktividGbeli elhatarolas 1
2. Aktividdbeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbdzete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 1.969.972 1.677.407

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
E. SAJAT TOKE 1.959.770 1.668.738
1. Indulé téke 1.944.056 1.394.322
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 23.275.970 24.096.266
2. Visszavasarolt befekietési jegyek névértéke (-) -21.331.914 -22.701.944
Ill. T6kevaltozas 15.714 274416
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbbzete - 240.658 -317.824
2. Ertékelési kiildnbozet tartaléka 8.269 261.093
3. El6z6 évek eredménye 278.850 248.103
4. Uzleti évi eredménye - 30.747 83.044
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 9.439 7.947
I. Hosszu lejaratu kételezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 9.439 7.947
lll. Kiilf6ldi pénzértékre sz6lo kbtelezettségek értékelési kiilonbézete - -
H. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK 763 722
FORRASOK OSSZESEN : 1.969.972 1.677.407

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

CIB FELTOREKVO RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

EREDMENYKIMUTATAS NN CIB ALAPKEZELO
adatok eFt-ban
Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 18.028 133.968
ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 671 5.793
lll. Egyéb bevétel 214 154
IV. Miik6dési koltség 47.364 44.401
V. Egyéb raforditasok 954 884
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok - -
VII. Targyévi eredmény -30.747 83.044

Budapest, 2020. aprilis 29.

Budapest, 2020. aprilis 29.

Komm Tibor, EIn6k-vezérigazgato, CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. altal elektronikusan alairva:
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Fuggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

A CIB Feltérekvé Részvénypiaci Alapok Alapja befektetSinek

Vélemény

Elvégeztik a CIB Feltoérekvé Részvénypiaci Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2019. évi éves jelentése
2.,3., 7., 8. és 9. pontjaiban talalhaté szamviteli informacidknak (tovabbiakban ,éves jelentésben kdzolt
szamviteli informaciok”) a kényvvizsgalatat.

Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2019. december 31-ével végz8d6 évre vonatkozo éves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatélyos, a szamvitelrél
sz06l6 2000. évi C. tdrvénnyel (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 kerlltek 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 felel8sségeink bévebb leirasat jelentésiunk ,A kdnyvvizsgalonak 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) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrél 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 felel§sségeinknek
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. Gigyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felel6s az egyéb informacidkért. 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 kényvvizsgaloi
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 kb6zélt 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 belsd 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 kdzolt 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, koriilmény nem all
fenn.

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

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kbzélt szamviteli informacidk kbnyvvizsgalataért 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 l1étezd lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsuilnek, ha énmagukban
vagy egyuttesen ésszerli 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 kényvvizsgalati 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 vald
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy 1ényeges 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 megfeleldek,
mindsitenink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett
kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jév8beli 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 eszkdzdok és kotelezettségek idészak végqi leltarara, valamint az adott idészakban 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
kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentdés hianyossagait is.

Budapest, 2020. aprilis 29.
KPMG Hungaria Kift.
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