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2. Abefektetési eszkozallomany osszetétele

Targynap (T. forgalmazas-elszamolasi na 2018.12.28 2019.12.30
Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzérték 0,9690 1,1052
Darabszam 2.928.849.187 db 2.381.339.572 db
Tényleges 100,00% 88,69% 100,00% 89,37%
Maximalis 150,00% 150,00% 150,00% 150,00%

Devizakitettség fedezettségi szintje

CzK 0,00% 0,00%
EUR 0,00% 0,00%
HUF 0,00% 0,00%
PLN 0,00% 0,00%

0,00% 0,00%

Foly6észamla (HUF) 320.393.847 HUF " 11,2897% 279.863.095 HUF 10,6334%

I/1. Hiteldllomany 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/2. Egyéb kotelezettségek 24.482.093 HUF 0,8553% 10.717.649 HUF 0,4056%
1/3. Szarmazékos lgyletekbdl eredd kotelezettség 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/3.1. 3 hénapnal révidebb lekotési 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/4.1.1. Kétvények 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.1.2. Kincstarjegyek 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes értékpapirok 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.2.1. Té6zsdére bevezetett 2.534.401.886 HUF 88,5410% 2.351.570.218 HUF 88,9857%
1/4.2.3. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.3.2. Tézsdén kiwili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
W44 Jelzdloglevelek | OHUF

1/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.4.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.5.1. T6zsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.5.2. T6zsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.1. Hatéridos 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.1.1. Futures 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.1.2. Forward 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

11/5.2. Opcids lgyletek 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.2.1. Tézsdei opcidk 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

11/5.2.2. OTC tipusu opcidl 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

* Az Alapkezel6 az Alap t6keattétel szerinti kitettségét a brutté, valamint a kételezettség modszerrel szamitja ki. A bruttdé modszer az Alap teljes
kitettségét adja meg, mig a kotelezettség mddszer figyelembe veszi az Alapban [év6 befektetési eszkozok fedezeti és nettdsitasi hatasait is. Az
Alapkezeld az Alap esetében alkalmazhatd tokeattétel (nettd Osszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégidja, a tokeattétel forrasai, az eszkdzok és a kotelezettségek aranya, a tbkeattételes pozicio biztositékanak mértéke, az Alap mogottes
piacain végrehajtott Uzletkétések wlumene, természete és kiterjedése, valamint az Uzletkotések végrehajtasi helyszineit jelentd pénzigyi
szolgaltaték, intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tokeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a
feltintetett tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezel6 az Alap nevében kotott szerzédések, teljesilt
megbizasok, tékeattételt eredményezd Ugyletek wonatkozasaban biztositékokat nem nyujt, garancidkat nem vallal, valamint ezek Uujboli
felhasznalasara jogokat nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi idoszakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

El6z6 tajékoztatasi idészak
végen Tajékoztatasi idészakban
2018. december 28.

Tajékoztatasi idészak végén
(2019. december 30.)

eladott befektetési jegyek darabszama 445.585.406 db

Oleszmarovoiedése | | 40961070LHUFl

eszkozértéke

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

az egy jegyre jutd

az Alap sajattokeje | 4 o obzértek

0,9715

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

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

Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alap termékek kore 2019. év elején 45 nyilvanos befektetési alapbol tevédott
Ossze, melyek kozil az év soran 12 befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint 8 Uj, nyilvanos befektetési
alap kerilt kibocsatasra. Az Alapkezel® altal befektetési alapokban kezelt vagyon az év elejei 467 milliard HUF
allomanyrol 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 hozzajarulds, cafeteria, foglalkozas-egészségiigyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.

Az  Alapkezeld Javadalmazasi politikdjdnak  bemutatdsa a  kdvetkez6  oldalon  tekinthetd  meg:
https://net.cib.hu/system/fileserver?file=/Sajtoszoba/CIBIFMCo_remuneration.policy 201911013 final.pdf&type=related.

Az Alapkezel altal alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Az Alap forduldnapkori aktudlis kockazati profiljat jelz6 SRRI értéke 3. Ezen tulmendéen az Alapkezel6 az alap
kockazatai szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikddési, hitel- és partnerkockazatokat azonositott, mért, és
kovetett nyomon. Ezen kockazatok kezelését mennyiségi és mindségi korlatok meghatarozasaval és folyamatos
ellenérzésével valdsitotta meg. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban nem kotott Uj
megallapodasokat. Az Alap portfélidelemei 2020-ban nem tartalmaztak olyan pénziigyi eszk6zoket, amelyekre likviditasi
jellemz8ik alapjan az Alapkezel6ének kllonleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia. Az Alap likviditaskezelésével
kapcsolatos mérészamok a targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:
CIB Fundamentum Részvény

Alap

Likviditasi mutatok
Visszavaltas a NEE aranyaban (1 nap
Kbzepes likviditasu eszkdz0k aranya
Korlatozott likviditas U eszk6z0k aranya 0,00%

A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezel6 (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portfoliok)
partnere nem tudja, vagy nem hajlandé kotelezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a
portfolidkat veszteség érheti, ami szallitasi és nem teljesitési kockazatbdl szarmazhat. Az Alapkezelé ezen kulénb6zé
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. alapkezels
kockazatkezelési terlletével egylittmikddésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel kisérése és ellenérzése
érdekében szikséges intézkedésekrdl.

Az Alapkezel6 a 2020. I. negyedévben kialakult koronavirus jarvany kapcsan meghozta azokat a megfelel®
intézkedéseket, amelyek a munkavallalok biztonsagat és az Uzletmenet folytonossagat egylttesen és
zbkkendmentesen biztositjak. A konkrét 1épések és megoldasok egyeztetésre kerlltek az Alapkezel6 tulajdonosaval,
tovabba az MNB mint felligyeleti szerv tajékoztatasa is folyamatos. Az Alapkezel6 munkavallaloéi szamara engedélyezte
hosszabb tavon a tdvmunkaban (home office) az otthonrél térténé munkavégzést, korlatozta az lzleti célu utazasokat,
illetve rendezvényeit, személyes megjelenést igénylé talalkozoit, targyalasait elhalasztotta. Az Alapkezelé valamennyi
tevékenységét zavartalanul végzi. Az Alapkezel6 altal kezelt valamennyi befektetési alap és portféli6 kezelése
mikodési zavaroktdl 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 blzonytalansag
uralkodik a befektet6k korében, ami leginkabb meghatarozza az armozgasok nagysagat és |ranyat
szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikddése és teljesitménye nem kildnbdzik azoktdl a korabbi idd
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t6kepiaci szerepl6k recessziés és bizonytalan id6szakot araztak. 2020. I. negyedévének végét is nagy volatilitas és
jelent8s, idénként panikszerli kockazatkeriilés a jellemezte, ami a kockazatosabb eszkézokre fokozottan hat. Az
Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok kilénb6zd kockazati besorolasa (SRRI) az alapjan tortént, hogy a mogottes
eszkdzok milyen lehetséges kockazatoknak vannak kitéve jelentésebb 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 idészakban 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 forgalmazoi, 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 oraig tartanak
nyitva, ezaltal a befektetési jegyek vételére és visszavaltasara is ezen id6pontig van csak személyesen lehetéség. Az
esetleges fert6zésveszély csokkentése érdekében visszavonasig szlinetel a panaszoknak az Alapkezel® irodajaban
(1024 Budapest, Petrezselyem u. 2-8.) térténd személyes benyujtasanak lehetésége. A panaszbejelentés a tdbbi
csatornan (telefonon, a forgalmazé fidkhalézatdban a fenti nyitvatartasi korlatozasok mellett, valamint interneten
keresztiil) tovabbra is az errél sz6l6 ligyféltajékoztatdban leirt modon lehetséges.
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5. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezdék

Célkitlizések és befektetési politika
Az Alap célja, hogy a vezet6 szerepet betdltd, elsGsorban kézép-kelet-eurdpai tézsdei vallalatok részvényeibe
fektessen, ezen belll is magyar, cseh, lengyel, roman, valamint osztrak, szlovén és horvat értékpapirokat
vasaroljon. A kdzeép-kelet-eurdpai térség mellett az Alap mas feltérekvd régidkban (pl.: dél-kelet-eurdpai régio,
balkani orszagok), vagy akar a fejlett részvénypiacokon is befektethet. Az Eurdpai Unié fejlettebb orszagaihoz vald
felzarkozasi folyamat, a javuld makrogazdasagi helyzet és névekedési kilatasok elényds hatdsai hosszabb tavon a
régio vallalatainak kedvezdbb teljesitményében is megmutatkozhatnak. Az Alap befektetéseinek orszagok kozotti
megosztdsa az egyes orszagok gazdasagi és politikai kockazatainak enyhitésére szolgalnak, elésegitve a
kiegyensulyozottabb teljesitményt. Ennek megfeleléen, az Alap altal kdvetett referenciahozamot 15%-ban a BUX
index (magyar), 35% ban a WIGZO index (Iengyel) 20% ban a PX index (cseh) 20% ban a BET index (romén) és

gazdasagl agazatok, orszagok, dewzak megfeleld sulyaranyalt az Alapkezel& mindenkori tokeplam korulmenyekkel
kapcsolatos varakozasai, valamint az Alapkezel§ szerint fundamentalisan megalapozott befektetési,
részvényvasarlasi lehetéségek hatarozzak meg. A részvénykivalasztas soran a fundamentumok elsédleges érték-
meghataroz6 szerepet toltenek be. Az egyes befektetések értékének meghatarozasa az adott vallalat nyereség
névekedésének, cégértékének, arbevételének, Uzleti stratégiajanak, versenyhelyzetének, pénzigyi, likviditasi
hatterének, a vallalatiranyitasban résztvevé dontéshozdk személyének értékelése alapjan torténik. Az Alap nem a
referencia indexek 6sszetétele szerinti sulyaranyokat kdveti passzivan, hanem alulrél felfelé épitkezve ("bottom-up”
modszer), értékalapu ("value”) megkozelitést alkalmaz, amely az Alapkezeld altal fundamentalisan alulértékeltnek
tartott, viszont értéknévekedési lehetéséget nyujtd részvények megkeresését, vételét és tartasat jelenti a valos érték
("fair price” vagy "intrinsic value”) eléréséig, amely szint felett a pozicidok zarasra keriilhetnek. A meghatarozott
célarak elérése mellett a részvények eladasi szempontjai kozott figyelembe vételre kerllnek a részvénytartas
alternativ koltségei ("opportunity cost”), az adott vallalatot, iparagat, orszagot érintd valtozasok, illetve, hogy
kinalkoznak-e kedvezébb befektetési lehetdségek. Az Alapkezel6 a fundamentalis elemzések soran kulénb6zé
kbézgazdasagtudomanyi modellek segitségével hataroz meg célarfolyamokat, melyek leginkabb diszkontalt cégérték
megallapitasi modszerek vagy a mutatdoszam alapu értékelési technikak lehetnek. A legismertebb mutatoszamok
adott részvény arfolyamat viszonyitjak a vallalat valamely teljesitmény mutatéjahoz (nyereség, arbevétel, cashflow,
sajat t6ke stb.). Emellett fontos szerepet jatszanak az Alap portfolidjaban talalhaté egyes vallalatok hatékonysagi,
jovedelmezdségi, likviditasi, fedezettségi szintjei, tékeereje, bevétel- és koltségszerkezete, eszkdzeinek, vevdinek,
szallitéinak forgasi sebessége, illetve piaci helyzetének és versenytarsainak elemzése is. A fundamentalis
értékkeresés soran szamos esetben csak korlatozott informaciok allnak rendelkezésre, igy tobbek kozott jovébeni
varhato arbevétel, eredmény, cashflow, hitelallomany és -koltségek, Uj termékek bevezetése, akviziciok,
versenyhelyzet és szabalyozasi valtozasok becslésére feltételezéseket és szubjektiv tényezbket alapul véve keril
sor. Az Alap befektetési folyamatanak egyuttal fontos alappillérét jelentik az Alapkezel6 altal alkalmazott
kockazatkezelési eszk6zOok és technikdk is, melyek célja, hogy az Alap befektetéseihez kapcsolédd varhatéd
kockazatokat lehetéség szerint, minél hatékonyabban tudja azonositani, mérni, figyelemmel kisérni és ellenérizni. A
technikai fejlédés, a globalis verseny, a bonyolult, hirtelen és jelentés mértékben valtozé piaci kornyezet, valamint a
piaci eszk6z0k egyre komplexebb jellege, a fejl6dd szabalyozoi keretrendszer ugyanis olyan kdrnyezetet teremt, Uj
kovetelményeket és kihivasokat tamaszt, amely az értékteremtés és a kockazatkezelés egylttes megvaldsitasat a
kockazatok hatékony és aktiv kezelését teszi sziikségessé.

Az Alapra jellemzd kockazat-hozam profil
Az Alapra jellemzd kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénzlgyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szinti hozamvarakozassal és legalabb 5 éves befektetési id6horizonttal
rendelkezé Befektet6k szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak
jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Az Alap befektetéseire haté pénz- és tékepiaci folyamatok
A részvénypiacok kiemelked6 évet zartak 2019-ben. A globalis fejlett piacokat reprezentdld MSCI World Index
25,2%-ot hozott USD-ben szamolva, minden régi6é j6 hozammal jutalmazta a befektet6ket. Az amerikai S&P500
Index 28,88%-ot emelkedett USD-ben, a német DAX Index 25,5%-kal kertlt feljebb euréban szamolva a tavalyi
évben. A lemaradok tdébbek kozott a japan tézsde (Topix 15,2%) és a Brexittel sulyosbitott brit t6zsde voltak (FTSE
12,1%). A fenti hozamokhoz jelent6sen 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 tézsdék kozil a
japan Topix Index 8,2%-kal, az angol FTSE 1,8%-kal kerllt feliebb a negyedik negyedévben, mindezt sajat

devizaban szamolva. A feltdrekvd piacok is szép hozamokat értek el 2019-ben, de a szamok elmaradnak a fejlett
piacokon tapasztaltaktél. 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 fejl6dd piacokon a 2019-es évi hozam jé része az utols6 negyedévi
emelkedésnek készdnhet6. 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 hdénapja soran, sajat devizaban szamolva. A tavalyi évben a hazai fizet6eszkoz
gyengllt mind az euréhoz, mind az USD-hez képest, aminek kdszénhetéen 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 mozgatérigdi a jegybanki lazitasok, az USA-Kina vamhaboru, a Brexit és a kdzel-keleti
konfliktusok voltak. A 2019-es j6 részvénypiaci hangulat f6képp a jegybanki politikakban bekovetkezett 180 fokos
fordulatnak készénhetd. Mig 2018 év végén Jegybankl szigoritast és kamatemeléseket taldlgattak a befe
addig 2019 a kamatvagasokrél és a mennyiségi lazitasi intézkedésekrdl szolt monetaris fronten
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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 er6sebb faktornak bizonyult, mint a gyengélkedd
gazdasagi ndvekedés. Az alapul szolgalé makro folyamatok gyenglltek, az el6rejelz6 makro indikatorok és a GDP
ndvekedési elbrejelzések egyarant lefelé moddosultak a tavalyi év soran. A hazai jegybank is kitartott a lazitas
mellett, az alapkamat tovabbra is 90 bps maradt, de a piaci szerepl6k ennél jéval alacsonyabb pénzpiaci
koérnyezetben 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 kétvény piacot is. A hazai fizet6eszk6z év végére er6sddni tudott a toérténelmi
mélypontokrdl, az eurdval szemben 330,52-es arfolyamon zarta az évet a forint (MNB fixing), igy 2,8%-ot gyengiilt
az év soran. Immar tobb 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 fejl6dd piacok reagaltak az eseményekre, a fejlédd piaci indexek 2019-es lemarado
hozama nagyrészt a kereskedelmi haborunak készdénhetd. A tavalyi év soran Donald Trump, szokésahoz hiven a
Twitteren jelentgette be, hogy éppen jél, vagy kevésbé jél alinak a targyalasok, a piacok persze ennek megfelel6en
mozdultak, fel- vagy le. A legfébb veszély, a 2019. oktdber 31-re esd hard Brexit elharult, a piacok kiemelked6
negyedik negyedévet zartak. Sokaig ugy tlnt, hogy a brit politikai patthelyzet a Brexit ligyében feloldhatatlan. A
parlament elutasitott minden lehetséges alternativat, de a gordiuszi csomét veégul sikerilt egy elérehozott
valasztassal atvagni. A decemberi valasztdson a konzervativ part elsépré gy6zelmet aratott, Boris Johnson
megerdsddve kerilt a miniszterelndki poziciéba. A parlament elfogadta az Uj kilépési megallapodast, amiben az
északir hatar kérdését ugy rendezték, hogy az északir terllet egy specialis vdmoOvezet lesz, a hatar pedig a
tengeren huzoédik majd. A kilépést a megallapodas 2020. januar 31-re idézitette. Az EU szerint lehetetlen 2021
végéig letargyalni a kilépés utani gazdasagi egyuttmikddés minden egyes aspektusat. A piaci szereplék a rendezett
kilépésnek oriiltek, a Brexit kockazat sokat enyhiilt. A lazabb monetaris kdrnyezet jot tett a részvényeknek, az arak
ugy tudtak felfelé kdszni az USA-ban, hogy nem volt érdemi EPS ndvekedés 2019-ben. A kellemes monetaris
kornyezet és a kereskedelmi haboru enyhiilése segitettek kiheverni a korrekcidkat és tobbszor is torténelmi csucsra
futott az S&P500 Index a tavalyi évben. Az értékeltségi szintek tovabb néttek. Eurépa részvénypiacai is jol
szerepeltek 2019-ben, a fébb indexek 15-25%-0s pluszban zartak. Az értékeltségek tovabb béviltek, 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 ndévekedést hozott, de a
negyedik negyedévre ismét a stagnalast volt jellemzd. A hazai BUX Index kiemelkedd negyedik negyedévet zart, az
évet 17,7%-0s hozammal fejezte be. A negyedik negyedéves teljesitmény 13,5%-o0s volt, az éves hozam jelentés
részét ebben a harom honapban termelte a piac. A BUX 2019-es hozama tulszarnyalta az MSCI EM Index 15,4%-0s
teljesitményét.

A mérleg fordulénapot koveto jelentés események

Azt kdvetben, hogy a tbkepiacok és ezen belll is kuldbndésen a részvénypiacok 10 éven at szinte tdretlendl
szarnyaltak és zavartalanul mikodtek, 2020 eddig eltelt részét a globalis koronavirus-jarvany egészségugyi,
munkaszervezési és gazdasagi hatasai befolyasoltak, alaposan megviselve a tékepiacokat is. A piaci szerepl6k igy
egyrészt mikddési, masrészt realgazdasagi kockazatokkal szembesiiltek a t6kepiacokon. A gazdasagi kockazatok
hamar bearazasra kerlltek, a részvények arfolyama példaul jelent6sen csokkent, a volatilitds pedig kiugro
mértékben megnétt (az ezt méré VIX index torténelmi magassagban volt 2020 marciusban) annak kdszénhetéen,
hogy a piaci szerepl6k nem tudjak megbecsiini a jarvany lefolyasat és igy a végsé gazdasagi hatasait sem. Egy
olyan kiilsé sokk érte a redlgazdasagot és igy a tékepiacokat, amire még nem volt példa és a kilabalas elsésorban
nem a gazdasagi dontéshozékon mulik, hanem a jarvany elleni kizdelmen. Ezért arazzak folyamatosan a
bizonytalansagot a piaci szerepl6k. A COVID-19 nevi virus Eurépaban valé megjelenése volt a negativ fordulépont,
ekkor nyilvanitottak az egészségligyi helyzetet vilagjarvannya és ekkortdl er6sodtek fel és dominalnak azota is a
recesszids forgatokdnyvek. A vilagjarvany miatt szinte minden régioban és orszagban kijarasi korlatozasokat vagy
tilalmakat vezettek be, ami a realgazdasag részleges, de jelentés lealldsat eredményezte. Ez természetesen a
tékepiaci eszk6zOk arazasaban is megjelent; egyrészrél a hatalmas bizonytalansag okozta extrém kockazatkertlés,
masrészt az egyértelmi realgazdasagi sokk miatt. A koronavirus-jarvany realgazdasagi hatasaként szinte minden
orszagban torténelmi mélypontra estek a feldolgozodipari beszerzési menedzser indexek, a munkanélkiliség pedig
latvanyos emelkedésnek indult. Ev elejétdl szamitva a vezetd részvényindexek tobbségének értéke 2020 elsd
negyedévében negyedével-0tddével esett igy vissza, ami a részvényalapok arfolyamat is hasonld modon
csOkkentette, régiétdl és piactdl fuggetlenll A gazdaséagi aktivitasban, a fogyasztasaban a globalis jarvany miatti
példa nélkili visszaesésnek kdszOnhetéen valamennyi fontosabb nyersanyag arfolyama is csokkent.. Részben a
kockazatkerllés, részben a bejelentett eszkdzvasarlasok miatt a mag orszagok és az USA allampapirjainal
csokkend hozamokat és emelkedd arfolyamot lathattunk. Az altalanos kockazatkerilés azonban a sériilékenyebb,
kockazatosabb orszagok kétvénypiacaira kezdetben jobban és igy negativabban hatott, mint az eszkézvasarlasok
bejelentése. Az arfolyammozgasok tehat a harom 6 eszkozkategdriaban - mint részvény, kétvény és nyersanyag - a
realgazdasagi kockazatoknak megfeleléen alakulnak, ilyen szempontbdl a tdkepiac jelenlegi mikddése és
teljesitménye nem kiildnbézik jelentésen azoktdl a korabbi id6szakoktdl, amikor a t6kepiaci szerepl6k recesszids
id6szakot araztak. A t6kepiac jelenlegi mikddése mégis rendkivili, ahogy ez az egész idészak is az mindenki
életében. A kijarasi korlatozasok és tilalmak tobb gazdasagi szektort teljesen ellehetetlenitettek, tdbbet korlatoztak
korabbi megszokott mikddéséhez képest. A miikddési kockazatok tehat jelenleg lényeges elemei akar agazatok,
szektorok vagy akar a cégek mindennapjainak. A pénzpiacok és t6kepiacok, illetve az ezeket mikddtetd vagy
ezekben részt vevl pénzlgyi szektor cégeinek miilkédése azonban jelenleg tovabbra is zavartalan. A koronavirus
kapcsan a legtobb tékepiaci szerepld, igy az Alapkezel6 is meghozta azokat a szliikséges intézkedéseket, amelyek a
munkavallalok biztonsagat és az uzletmenet folytonossagat egyittesen és zékkenémentesen biztositjak
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Iépések és megoldasok egyeztetésre kerlltek az Alapkezel® tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint felligyeleti szerv
tajékoztatasa is folyamatos. Az Alapkezel6 munkavallaléi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tavmunkaban az
otthonrol térténd munkavégzést (home office), korlatozta az lzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes
megjelenést igényl6 talalkozoit, targyalasait elhalasztotta. Ezek az intézkedések az Uzletmenet folytonossagot
biztositjak az Alapkezelénél és az alapoknal is, mik6zben ugyanez tapasztalhaté az Alapkezeldé 6sszes tékepiaci
partnerénél is. A tékepiacok mikodése ebbdl a szempontbdl tehat zavartalan, kockazatmentes. A tékepiacok
részpiacai azonban a likviditasbol, illetve annak hianyabol adddéan az elsd negyedévben szembeslltek
problémakkal, mikoédésik a jarvany vilagjarvannya fejlédése utan a kezdetekben nem volt mindenhol
zbkkenémentes. A részvénypiac és a nyersanyagpiac megoldando likviditasi problémakkal nem kiizdott ekkor sem,
ellentétben a kotvény,- és devizapiacokkal. A vilagjarvany eddig nem latott egészséglgyi és életviteli szabalyokat
kényszeritett ki az arra illetékes hatdésagoktdl, illetve a gazdasag és a tékepiacok megmentése miatt a monetaris és
fiskalis hatésagoktdl is. Szinte példa nélkili gyorsasag és proaktivitas jellemezte a gazdasagi déntéshozdkat, az un.
»,moral hazard” kérdése fel sem merilt, a ,mentdakcidk” beindultak. A tékepiacok mikdodése, illetve kezdeti zavarai
szempontjabdl a jo értelemben vett ,agressziv’ monetéris intézkedések voltak a meghatarozok. Az ésszes jelentds
jegybank tovabb lazitott mind kamatvagasokkal, mind hatalmas mennyiségli eszkdzvasarlasi programok
bejelentésével, tudatosan megcélozva nem csak a gazdasagi kilabalas eldmozditasat, hanem a tdékepiacok
zavartalan mikoddését is. A korabban az EKB elndk Mr Draghi széfordulataként elhiresiilt, ,mindent megtesziink,
amit kell (whatever it takes)” mar a FED elndk szajabdl is elhangzott és meg is valosult. Tobbek kozétt pénzpiaci
alapoknak biztositottak likviditast, swap vonalakat alakitottak ki mas jegybankokkal, hogy a devizapiacon
tapasztalhaté dollarkereslet miatti problémakat orvosoljak, illetve korlatlan, felsd limit nélkdli mennyiségi
eszkodzvasarlast (QE) hirdettek meg, vallalati kdtvényeket - 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 gordg allampapirokra is kiterjed, mikdzben ideiglenesen a téke
aranyahoz igazodd6 vasarlasi szabalyat felfliggesztette. Az MNB is Iépett a piaci likviditas stabilitasa iranyaba,
egyrészt hitelt biztosit példaul az erre raszoruld és igényld befektetési alapoknak, masrészt a monetaris lazitas
tovabbi lépéseként bévitette az eszkbdzvasarlasba bevonhatd instrumentumok korét kdzvetlen allampapir- illetve
jelzalog kotvény vasarlassal is. A tékepiacokra tehat beléptek a jegybankok és ahol szikséges volt, likviditast
teremtettek. Jelenleg a t6kepiacok ezért csak a realgazdasagi kockazatokkal szembesiilnek és ezt arazzak. A létez6
alapforgatokdnyvek mindegyike globalis gazdasagi recesszidéval szamol 2020-ra, mikdzben vilagszerte a monetaris
és fiskalis hatésagok példa nélkili stimulusokat jelentettek be a gazdasag gyors Ujrainditashoz és felpérgetéséhez a
jarvanyhelyzet okozta gazdaségi sokk miatt. A részvénypiacok 2020 elsd negyedéves teljesitménye a nagy
gazdasagi visszaesést, a recesszidt arazza csupan, egy pozitivabb jovékép 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 16 | 26v | 360 | aev | 56v indulas- naptari évre szamitott
hozamok tolmért| 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

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

Az Alap altal két tetszbélegesen valasztott id6pont kézott elért, valamint tetszélegesen valasztott idéponttél 3, 6, 9
hénapos, illetve 1, 2, 3 éves id6tavokra szamitoft hozamadatok megtekinthet6k a www.cib.hu és a www.cibalap.hu

értékelésének forrasait és modszereit az Alap MNB altal elfogadotft kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap
eszkbzértékének megallapitasat a Letétkezels végzi, az Alap kezelési szabalyzataban meghatarozottak szerint, piaci és
eszk6zbél, amelybbl kamatjévedelem szarmazik, az id6aranyos kamat figyelembe van véve az Alap eszkdzértékének
Sszamitasakor, hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszkbzbkbbl szdrmazé hozamokhoz, illetve a realizalt és nem
realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezeld kijelenti, hogy az Alap kiilénbéz6 id6szakokra szamitott hozamait az
osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezd vissza nem igényelheté forrasadd levonasa utan, illetve a
visszaigényelheté forrasadé figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazénal
térténd visszavaltasakor realizalnak hozamot. A realizalt hozam kamat jévedelemnek mindsil, ami a kamatado hatalya ala
tartozik, hasonléan a hitelintézeti betéten, takarékbetéten és foly6szamlan 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 kapcsolodd jarulékos
kéltségek kiilbnbsége. Az Szja. tbérvény alkalmazasaban a kamatjévedelem addkulcsa 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 Forgalmazé adét 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 ad6t megfizetni. Az Alapot a 2006. évi LIX. szamd,
az allamhéztartds egyensulyat javitd kilbnadordl és jaradékrdl szoldé térvény 2015. januar 1-t61 hatalyos médositasa
értelmében kiilbnado-fizetési kotelezettség terheli. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitasokat az
Alapkezel6 bsszegylijti és megérzi. Az éves jelentésben szereplé hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési kiltségek és
kamataddé levonasa el6tti, illetve az alapok miikédési kéltségeinek Ggy, mint alapkezelési dij, letétkezelési dij,
kényvvizsgaloi dij stb. felszamitasa utani nettdé hozamként keriiltek meghatarozasra. Az Alap hozamadatai az Alap
kibocsatasi pénznemében keriilnek megallapitasra. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ (Befektetési Alapkezel6k
Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozé mindenkor hatalyos elGirasaival 6sszhangban 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

0 HUF
1.072.398 HUF
0 HUF
Mas, az eszkdzok értékét befolyasolo 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 Ujrafelhasznélas
atlathatésagardl, valamint a 648/2012/EU rendelet modositasardl szold
2015/2365 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (2015. november 25.)
szerinti értékpapir-finanszirozasi, valamint telies hozam-csereligyleket nem
kotott.

2018/12/28 | - | OHUF
20109/02/28 | - | OHUF
201000430 | - | OHUF
2019/06/28 | - | OHUF
201000830 | - | OHUF
201910081 | - | OHUF

2019/12/30

Alap szarmaztatott ligyleteire vonatozé adatok
szarmaztatott lgyletek megnevezése, értéke
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8. Az Alap mérlege

CIB FUNDAMENTUM RESZVENY ALAP
MERLEG

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, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 2.854.793 2.631.104
. KOVETELESEK - 2.182
1. Kbvetelések - 2.182
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulfoldi pénzértékre sz616 kdvetelések értékelési kiilonbozete - -
4. Forintkdvetelések érteékelési kiilonbbzete - -
Il. ERTEKPAPIROK 2.534.402 2.349.065
1. Ertékpapirok 2.664.649 2.183.241
2. Ertékpapirok értékkilénbozete -130.247 165.824
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb -130.247 165.824
Ill. PENZESZKOZOK 320.391 279.857
1. Pénzeszkdz0k 320.393 279.824
2. Valuta, devizabetét értékelési killdbnbozete -2 33
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktivid6beli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilsnbozete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 2.854.793 2.631.104
Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
E. SAJAT TOKE 2.840.831 2.620.252
1. Indulé6 téke 2.932.305 2.373.175
1. Kibocs atott befektetési jegyek névértéke 3.770.613 4.212.987
2. \isszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 838.308 -1.839.812
Il. T6kevaltozas -91.474 247.077
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 8.163 -8.510
2. Ertékelési killdnbdzet tartaléka -130.249 165.857
3. El6z6 évek eredménye -3.799 30.612
4. Uzeti évi eredménye 34.411 59.118
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 13.021 10.042
I. Hosszu lejaratu kételezettségek - -
ll. Rovid lejaratu kételezettségek 13.021 10.042
lll. Kiilféldi pénzértékre szolo kételezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 941 810
FORRASOK OSSZESEN : 2.854.793 2.631.104

Budapest, 2020. aprilis 29.

CIB ALAPKEZEILO






9. Az Alap eredménykimutatasa

CIB FUNDAMENTUM RESZVENY ALAP -
i i nnn CIB ALAPKEZELO
EREDMENYKIMUTATAS .

adatok eFt-ban

Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 134.133 173.629
ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 35421 60.002
lll. Egyéb bevétel - -
IV. Miik6dési koltség 62.785 53.177
V. Egyéb raforditasok 1516 1.332
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok - -
VII. Targyévi eredmény 34.411 59.118

Budapest, 2020. aprilis 29.

Budapest, 2020. aprilis 29.
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Fuggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

A CIB Fundamentum Részvény Alap befektetinek

Vélemény

Elvégeztik a CIB Fundamentum Részvény Alap (tovabbiakban ,az Alap") 2019. évi éves jelentése 2., 3., 7.,
8. és 9. pontjaiban talalhaté szamviteli informacioknak (tovabbiakban ,éves jelentésben k6zolt szamviteli
informaciok”) a kbnyvvizsgalatat.

Véleményunk szerint az Alap mellékelt 2019. december 31-ével végz8d6 évre vonatkozo éves jelentésében
kozolt szamviteli informacidk minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatélyos, a szamvitelrdl
sz0l6 2000. évi C. torvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrol
és kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu toérvények médositasarol szolé 2014. évi XVI. tdérvénnyel
o0sszhangban keriiltek 6sszeallitasra. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidkban szerepld
eszkdzok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezel6je altal adott értékelés alapjan kertltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Kdnyvvizsgélatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozé6 —
Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink bévebb leirasat jelentésink ,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 szempontjabdl a vonatkozo,
Magyarorszagon hatélyos jogszabalyokban és a Magyar Kényvvizsgaloi Kamara ,A kényvvizsgaléi hivatas
magatartasi (etikai) szabélyairdl 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 Kbédex-ben) foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6z8&désiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendé és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményinket.

Figyelemfelhivas

Felhivjuk a figyelmet az éves jelentés 3.2. pontjara, amely bemutatja az Alap egy befektetési jegyre jutd
netté eszkdzértékének forduldnapot kévetd jelentds csdkkenését. Véleményunk e kérdés vonatkozasaban
nincs minésitve.

Egyéb informaciok

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felel6s az egyéb informacidkért. Az
egyéb informacidk az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informéacidkbdl alinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozé kdnyvvizsgaldi
jelentésunket.
A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciokra adott
véleményink nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kdvetkeztetést.
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Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sséglink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidknak, vagy a
kdnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tinik-e, hogy azok lényeges hibas allitast
tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok lényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

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

A vezetés felels az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéacidknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények moédositasardl szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli térvénnyel dsszhangban térténé elkészitéséért, kiilonds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési kdltségeknek az Alap letétkezeléje altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas
allitastdl mentes éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felel6s az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréséért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfeleld kozzétételéért, valamint a vezetés felelés az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapul6 dsszeallitasaért. 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 ellentmondé tényezé, kérilmény nem all
fenn.

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

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kbzélt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valé felel6sségei

Célunk kells bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar
hibabdl eredé l1ényeges hibas allitast, valamint a véleménylinket tartalmazé konyvvizsgaldi jelentést
bocsatani ki. A kell bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel
és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a Iétez6 1ényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsulnek, ha énmagukban
vagy egyuttesen ésszerl varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

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

* Azonositjuk és felbecsluljik az éves jelentésben kozolt szdmviteli informacidk akar csalasbdl, akar hibabadl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald kdnyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményiink megalapozasahoz elegendé és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerzliink. A csalasbdl eredé Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata
nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll felllirasat.

» Megismerjuk a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsd kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kdzott megfeleléek, de nem
azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

« Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfelel6ségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddo kozzétételek ésszerliségét.
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» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérdl az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld 6sszedllitasa, 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 valé
képességeével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag all
fenn, kdnyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciokban Iévé kapcsolddo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kdzzétételek nem megfeleléek,
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 végi leltarara, valamint az adott idészakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben ko6zolt szamviteli informacidk minden
lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu
torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kertiltek-e dsszeallitasra.

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

Budapest, 2020. aprilis 29.
KPMG Hungaria Kift.
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