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adatok eFt-ban

Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési killdnbdzete - -
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 2.598.488 2.788.630
I. KOVETELESEK 4.759 4.090
1. Kbvetelések 4.759 4.090
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési kiilonbozete - -
4. Forintkovetelések értékelési kiildbnbozete - -
Il. ERTEKPAPIROK 2.308.233 2.521.402
1. Ertékpapirok 2.218.265 2.410.868
2. Ertékpapirok értékkiilénbdzete 89.968 110.534
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb 89.968 110.534
lll. PENZESZKOZOK 285.496 263.138
1. Pénzeszk6zok 285.496 263.138
2. Valuta, devizabetét értékelési kiildbnbozete - -
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonb6zete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 2.598.488 2.788.630
Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
E. SAJAT TOKE 2.592.081 2.772.768
1. Indulé téke 4.030.761 4.718.935
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 38.342.578 41.543.367
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -34.311.817 - 36.824.432
Il. Tokevaltozas -1.438.680 -1.946.167
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilénbozete -249.495 -555.514
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka 89.968 110.534
3. El6z6 évek eredménye -957.109 -1.279.153
4. UZeti évi eredménye - 322.044 -222.034
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 5.368 14.706
I. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 5.368 14.706
lll. Kiilféldi pénzértékre szo6l6 kotelezettségek értékelési kiilbnbbzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 1.039 1.156
FORRASOK OSSZESEN : 2.598.488 2.788.630

Budapest, 2018. aprilis 23.




CIB NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA
EREDMENYKIMUTATAS | CIB acarkezes

adatok eFt-ban

Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 31.109 37.420
Ill. Pénziigyi miiveletek raforditasai 299.285 186.520
lll. Egyéb bevétel - -
IV. Miik6dési koltség 52.819 71.482
V. Egyéb raforditasok 1.049 1.452
VI. Fizetett, fizetendé hozamok - -
VII. Targyévi eredmény - 322.044 -222.034

Budapest, 2018. aprilis 23.
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CIB NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2017.12.31.

I. Az Alap bemutatasa

Az Alap teljes neve:
PSZAF engedély szama:
PSZAF engedély kelte:

Az Alap kezelgje:
Székhelye:

Mérleg fordulénapja:
Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazdja:

Letétkezel6:

Kdnyvvizsgalo:

Beszamolét alairé személy:

CIB Nyersanyag Alapok Alapja
111/110.401-1/2006.

2006. junius 2.
CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
2017. december 31.

2018. januar 8.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Equilor Befektetési Zrt.

1037 Budapest, Montevideo u. 2/c.
Erste Bank Befektetési Zrt.

1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Nagy Zsuzsanna

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005421
KPMG Hungaria Kift.

Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamol6 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 Nyersanyag Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatéjaban kertdil

bemutatasra.




CIB NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2017.12.31.

II. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszk6zok

Az Alap befektetett eszk6zdkkel nem rendelkezik.

1.1.2. Forgoeszko6zok

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alapnak a mérleg fordulénapjan 4.090 ezer Ft kdvetelése all fenn befektetési jegy forgalmazasbdl (2016. december

31-én 4.759 ezer Ft).

1.1.2.2. Ertékpapirok

Az értékpapirok a mérlegben piaci aron kerilnek kimutatasra.

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

Az Alap 2017.12.31-i értékpapir allomanyat az alabbi tablazat ismerteti:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Ifjichs. Nﬁ\ilbéc:tcésk. Beszerzési Piaci Erték-
eviza devizaban érték érték kiilonbozet
POWERSHARES AGRICULTURE ETF uUsb 24.265 149.666 117.818 -31.848
POWERSHARES BASE METALS ETF UsbD 20.555 83.151 103.262 20.111
POWERSHARES DB COMMODITY ETF UsbD 413.271 1.668.314  1.776.653 108.339
POWERSHARES DB ENERGY ETF UsbD 120.190 432.776 451.993 19.217
POWERSHARES PREC METALS ETF UsbD 7.195 76.961 71.676 -5.285
Befektetési jegyek 0sszesen uUsD 585.476 2.410.868 2.521.402 110.534
Az Alap 2016.12.31-i értékpapir allomanyat az alabbi tablazat ismerteti:
Adatok ezer Ft-ban
Ertékpapir Kibocs. Nﬁ\ilt?cﬁ:ésk. Beszerzési Piaci Erték-
deviza devizaban érték érték kiilonbozet
POWERSHARES AGRICULTURE ETF uUsbD 31.480 194.738 184.630 -10.108
POWERSHARES BASE METALS ETF UsD 27.655 110.406 121.180 10.774
POWERSHARES DB COMMODITY ETF uUsbD 256.096 1.112.421 1.191.371 78.950
POWERSHARES DB ENERGY ETF uUsbD 179.290 711.665 727.175 15.510
POWERSHARES PREC METALS ETF UsD 8.195 89.035 83.877 - 5.158
Befektetési jegyek 6sszesen uUsb 502.716 2.218.265 2.308.233 89.968
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Kiegészité melléklet 2017.12.31.

1.1.2.3. Pénzeszkozok

A CIB Banknal
285.496 ezer Ft).

1.1.24.

vezetett folydszamla fordulonapi

Aktiv idobeli elhatarolasok

Az Alap aktiv id6beli elhatérolast nem képzett.

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete

egyenlege 263.138 ezer

Ft (2016. december

31-én

Az Alap ezen a mérlegsoron az Alap javara kotott, mérleg fordulénapjaig le nem zart hataridds tgyleteket piaci értéken

mutatja ki.

Az Alap sem a mérleg fordulonapjan, sem 2016. december 31-én nem rendelkezik nyitott hataridés tgylettel.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Toke

Az Alap sajat tékéje két részbdl all, az indulotékebdl és a tékendvekménybdl.

Indulétékeként az Alap a forduldnapon forgalomban Iévé befektetési jegyek dssznévértékét és egyben darabszamat

mutatja ki. Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 2006. junius 2-an kezdhette meg miikodését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett 1.743.973 ezer Ft

értéki befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazasi id6szakban a befektetési jegyek eladasabol és visszavételébdl adddd, a befektetési jegyek

névértékének és arfolyamanak kulénbozetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékendvekmeény részét képezi

még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban 1év6 befektetési eszk6zok forduldnapra kiszamolt értékelési

kildnbozete, amely a befektetési eszkdzok beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kozotti nettd

kiilénbozet.
Adatok ezer Ft-ban
Toékenovek-
Indulé téke Indulé téke meny a T6kendvek- I
. . . ey forgalmazott . Toékenovek-
" kibocsatott  visszavasarolt o mény .

Id6szak P g befektetési ALzt mény
befektetési befektetési ) értékelési . p
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek  iisnbozetbsl  eredmenybd

értékkiilonbo-

zetébol
Nyito 38.342.578 -34.311.817 - 249.495 89.968 -1.279.153
Novekedés 3.200.789 - - 20.566 -
CsoOkkenés - -2.512.615 - 306.019 - -
Id6szak eredménye - - - - -222.034
Zaré 41.543.367 - 36.824.432 - 555.514 110.534 -1.501.187
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1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megel6z8 évben nem képzett céltartalékot.

1.2.3 Kotelezettségek

1.2.3.1. Hosszu lejaratu kotelezettségek

Az Alap hosszu lejaratu, illetve zalogjoggal vagy hasonl6 jogokkal biztositott kdtelezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2. Rovid lejaratu kotelezettségek

Fordulénapon az Alap igénybevett szolgaltatasokbdl eredd rovid lejarati kotelezettségeinek egyenlege
14.706 ezer Ft (2016. december 31-én 5.368 ezer Ft).

1.2.4. Passziv id6ébeli elhatarolasok

Az Alap 1.156 ezer Ft passziv id8beli elhatarolast mutat ki igénybevett szolgaltatasokbdl adédéan (2016. december
31-én 1.039 ezer Ft).

Ill. Az eredménykimutatashoz kapcsol6dé kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2017. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl adédodan - kizardlag

pénzugyi bevételei voltak. A pénzigyi miveletek bevételei az aldbbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2016 2017

Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 17.681 23.676

Ertékpapirok kamatbevétele 230 87

Deviza arfolyamnyereség 11.838 13.457

Kapott kamatjellegli bevételek 1.360 200

Osszesen 31.109 37.420
2. Pénziigyi miiveletek raforditasai

A pénzugyi miveletek raforditasai eredménysoron az alabbi tételek kerlltek kimutatasra:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2016 2017
Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 288.004 172.350
Deviza arfolyamveszteség 11.281 14.170
Osszesen 299.285 186.520
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3. Egyéb bevételek

Az Alap egyéb bevételt nem konyvelt.

4. Miikodési koltségek

Az Alap mikodési kdltségként csak a kibocséatasi tajékoztatoban részletezett dijakat szamolja el. A miikédési kdltségek

részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2016 2017
Ertékpapir tigylet jutaléka 1.905 1.909
Forgalmazai dij - 18.500
Alapkezelési dij 46.210 45.399
Felugyeleti dij 524 726
Kdényvvizsgaldi dij 1.111 1.111
Kdényvelési dij 523 523
Letétkezel6i dij 1.678 2.318
Keler és nemzetkdzi értékpapir elszamolas dija 705 979
Bankkdltség, hitel rendelkezésre tartasi dij 163 17
Osszesen 52.819 71.482
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2017. évben 1.452 ezer Ft kilbnadot szamolt el egyéb raforditasként (2016-ban 1.049 ezer Ft).

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kotelezben elGirt
konyvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

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

Az Alap 2017. évben az igazgatdsag és a fellgyeld bizottsag tagjainak tevékenységikért jarandésagot nem fizetett,

kolcson nem kertilt folyositasra.

Az Alap 2017. évben hatarid6s, opcios, swap, értékpapir kdlcsdnzési, illetve 6vadéki REPO Ugyleteket nem szamolt

el.

Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, dvadék, garancia- és kezességvallalas.
Az Alapnak a fordulénapon fligg6- és jovobeni kdvetelése nincs.

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

Az Alap nullas szamlaosztalyban tartja nyilvan a sajat portfolidjaban szerepl® értékpapirokat névértéken.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.
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Az Alap 2017. évi utolso, letétkezeld altal kozzétett, 2017.12.29-re vonatkozd Portfolid jelentése a 2. szamu
mellékletben talalhaté. Az ebben szerepld sajat tOke Osszege — 2.497 ezer Ft-tal - a 2017.12.30, 12.31 napokra
vonatkozé koltségek és kamatok 343 ezer Ft Osszegével, illetve a 2017.12.29-i befektetési jegy forgalmazas

- 2.840 ezer Ft értékével — tér el a beszamoldban szerepld 2.772.768 ezer Ft 6sszegi sajat tékétdl.

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

Budapest, 2018. aprilis 23.
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szamu melléklet

CIB Nyersanyag Alapok Alapja

Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

Sorszam A tétel megnevezése 2016 2017

a b c d

. |. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas -50.196 - 63.523
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkiil) - 323.635 -222.321
2 2. Elszamolt amortizacio + 0 0
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4 4. Elszamolt értékelési kulonbozet * 0 0
5 5. Céltartalék képzés és felhasznalas kulénbozete 0 0
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredménye 270.322 148.674
8 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgbeszkdzok allomanyvaltozasa 1.166 669
10 10. Rovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 1.467 9.338
11 11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12 12. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 0 0
13 13. Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 484 117
Il 11. Befektetési tevékenységbol szarmazo pénzeszkoz-valtozas -451.174 - 340.990
14 14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15 15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 17. Ertékpapirok beszerzése - - 452.765 -341.277
18 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 0 0
19 19. Kapott hozamok + 1.591 287
1. 11l. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé6 pénzeszkoz-valtozas 577.197 382.155
20 20. Befektetési jegy kibocsatas + 3.222.116 3.200.789
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -2.189.221 -2.512.615
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - 455.698 - 306.019
24 24. Hitel. illetve kolcson felvétele + 0 0
25 25. Hitel. illetve kolcson torlesztése - 0 0
26 26. Hitel. illetve kdlcson utan fizetett kamat - 0 0
V. IV. Pénzeszkozok valtozasa 75.827 -22.358

* Az Elszamolt értékelési kiildnbdzet sor nem tartalmazza az értékpapirok és szarmaztatott ligyletek értékelési kiildnbozetét
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2. szamu melléklet
Portfoli6 jelentés értékpapiralapra
adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszama: CIB Nyersanyag Alapok Alapja, 1111-176
Letétkezel6 neve: CIB Bank Zrt.
NEE szamitas tipus: T+1 napon szamolt

Targynap (T nap): 2017.12.29

Sajat téke: 2.770.270.775

EgEyE j:egyre juto 05877

Darabszam: 4.714.101.101

Erték %

|. Kotelezettségek -15.519.749 | 100,00%
I/1. Hitelallomany (6sszes) 0 0,00%
I/2. Egyéb kotelezettségek (0sszes) -15.519.749 | 100,00%
Alapkezel6i dij -1.365.589 8,80%
Fellgyeleti dij -187.654 1,21%
Forgalmazéi dij -11.734.731 75,61%
Konyvelési dij -150.704 0,97%
Koénywvizsgaloi dij -1.105.276 7,12%
Kulénadd -375.304 2,42%
Letétkezel6i dij -600.491 3,87%
Sikerdij 0 0,00%
Egyéb nem koltség alapu kotelezettségek (6sszes) 0 0,00%
1/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
Il. Eszk6zok 2.785.790.524 | 100,00%
II/1. Folyészamla, készpénz (0sszes) 263.138.987 9,45%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes) 1.250.000 0,04%
[1/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekotésl (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétésli (0sszes) 0 0,00%
1/4. Ertékpapirok 2.521.401.537 90,51%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.1. Kotvények (0sszes) 0 0,00%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (dsszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok (6sszes) 0 0,00%
:2;;;222%?2?0 és egyéb hitelviszonyt 0 0,00%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kulfoldi kotvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.2. KUlfoldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
I1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. T6zsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
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2. szamu melléklet (folytatas)

Erték %
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 2.521.401.537 90,51%
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) Devizanem Névérték 2.521.401.537 90,51%
POWERSHARES DB COMMODITY ETF USD 413.271 1.776.652.112 63,78%
POWERSHARES DB ENERGY ETF UsSD 120.190 451.993.076 16,22%
POWERSHARES AGRICULTURE ETF usD 24.265 117.817.815 4,23%
POWERSHARES BASE METALS ETF USD 20.555 103.262.075 3,71%
POWERSHARES PREC METALS ETF usD 7.195 71.676.459 2,57%
11/4.5.2. T6zsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpétlasi jegy (0sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
11/6. Szarmazékos ugyletek 0 0,00%
11/6.1. Hataridés 0 0,00%
11/6.1.1. Futures (6sszes) 0 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) 0 0,00%
11/6.2. Opcids 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcids (6sszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes) 0 0,00%
Eszkdzok 6sszesen: 2.785.790.524 | 100,00%

3. szamu melléklet

Pénziigyi mutatok 2016 2017

Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,21% 0,53%
Sajat téke / Osszes forras 99,75% 99,43%
Targyévi eredmény / Sajat téke - -
Targyévi eredmény / Osszes bevétel - -
Pénzeszkdz / Sajat téke 11,01% 9,49%
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. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkozé
részei alapjan)

Az Alapkezel6 4&ltal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciéos és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitasokban megfogalmazott miikddési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
eléirasok, partnerlimitekrél szolo, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozd
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkoérok, az Alapkezel6 befektetési bizottsaganak miikddési rendje, az
eszkozallokaciéra vonatkozé el6irasok, a t6ke- és hozamvédettséget biztositdé befektetési Alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjak a befektetési Alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevekenységhez kapcsolddo lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv ellenérzését,

hatékony kezelését.

Il. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsol6dé kockazatok (az Alap kezelési szabalyzatanak

vonatkozé részei alapjan)

A kockazatok az Alap portfoliéjaban talalhaté eszkozokiél figgenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek

arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolidjaban talalhaté befektetési eszkdzok arfolyamanak

valtozékonysaga miatt elengedhetetlien a Befektet6k szamara befektetési dontésiik meghozatala el6tt a kockazati
tényez6k attanulmanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezel6 mindenkor biztositja az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban lévé befektetési eszkdzok,

portfélidcelemek likviditdsa koézott. Az Alapkezel6 az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolodo

tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal feliilvizsgalja és
sziikség esetén a modositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a forrasoldali
likviditasi kockazat kezelését.

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

- A forrasoldali 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 vonatkozdéan. Az Alapkezel6 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 dsszhangban alakitja
ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magas likviditdsu eszk6zOknek a nettd eszkbzértékhez mért aranya hogyan
alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jeggyel rendelkez6 Befektetd(k) sulyaranyahoz képest.

Az eszkdzoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kdzotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezeld a

magas likviditasu eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos visszavaltasi

id6sordbol szamolt atlagos visszavaltasi mértékének szintén a netté eszkdzértékhez vetitett aranyahoz képest
vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves, illetve féléves jelentésének X. pontja tartalmaz bévebb
informacidkat. Az Alap nem kot a BefektetSkkel a visszavaltasra vonatkozéan kuldon megallapodast. Az Alap

Befektet6it megilletd visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezel6 a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében irt - a szakmai

felel6sséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tdbblet szavatold tékével rendelkezik.

Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok
A kockazatok a hozamtermelést befolyasol6 mogottes pénziigyi piacokon kereskedett eszkdzok arfolyamanak
valtozékonysagatdl figgenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat.
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Az Alap kdzvetleniil viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasold mogottes piacokra torténd

befektetéseket jellemzik, ezek kdzul a legfontosabbak:

%

Gazdasagi és politikai kornyezetbdl addédo kockazat

A hazai és nemzetkbzi gazdasagi és politikai kdrnyezet jelentds hatassal lehet az Alap eszkdzeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altaldban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
tékepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzértéket befolydsolhatia a
gazdasagi novekedés, a kilgazdasagi pozicid, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflacio és a kamatszint. A fentieken tul tovabbi kockazatot jelenthet az egyes adodjogszabalyok megvaltozasa.
értékpapirok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan mértékd, hogy az Alap teljesitménye egyes idészakokban az
inflacio szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb makrogazdasagi
mutatdinak (koltségvetési hiany, kilkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP ndvekedési liteme, deviza arfolyama)
kedvezétlen iranyu valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban tartott értékpapirok
arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekovetkezd valtozasok a gazdasagi mutaték azonnali valtozatlansaga
mellett is érinthetik kedvez6tlendl a t6kepiacokat és azon keresztiil az Alap tulajdonaban lévé instrumentumok
arfolyamat.

Befektetési kockazat

Az Alapkezel6 a mindenkor hatalyos térvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével sajat
belatasa szerint allitja 6ssze az Alap portféliojat. Annak ellenére, hogy az Alapkezel& minden befektetési dontés
el6tt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezel® varakozasainak
megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje sordn nem szenved el arfolyamveszteséget.
Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezeld a referenciaindexeket kdvetd Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befektetési stratégia
és befektetési korlatokon keretei k6z6tt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kovetve alakitja ki az
Alap portféliéjanak 0sszetételét, ami csak korlatozott teret enged a kedvezétlen piaci kérilményekkel szembeni
defenziv befektetési ddntések meghozatalanak. igy amennyiben az Alap befektetési célteriiletein az eszkdzarak
csokkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek arfolyamcsdkkenése varhato.

Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztositdé tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befektetdk érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu piacokon
nehezebbé valik hozamtermelést biztositd eszkdzokhodz kapcsolddd jogokbdl szarmazéd arfolyamnyereség
realizalasa.

Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befektetdk érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakul6 alacsony forgalmu piacokon
a t6kepiaci eszk6zdk ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosité eszk6zok

arfolyamara.
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> Kotvénypiaci kockazat
Az Alap széleskérlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap kétvénykitettséggel rendelkezd
portfoliéelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriletként szolgald koétvénypiac(ok) egylttes
kockazata befolyasolja. igy az Alap befektetései kozott szereplé orszagoknak, gazdasagi 6vezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiaci folyamataibdl kévetkez6 kockazati tényezdi jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kotvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, t6kepiaci események stb., hanem egyedi
kotvény-specifikus események hatasara is jelentésen csdkkenhet. Az Alap portfélidjaban talalhatd kétvényeket
kibocsatd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcséd 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 tukrézédik, igy az egyes kotvényekhez
tapado egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenil érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az
értékpapirok k6zé sorolhatoak, jelentds szerepet toltenek be az adott kdtvényt tartalmazo 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 kétvény
elértéktelenedik alacsony szint{, de létez6 kockazati elemnek tekinthetd.

> Koncentracié kockazata
Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkézosztaly vagy
orszag kovetésére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitményét, megndvelheti a Befektetési jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra a
piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégidja altal reprezentalt
iparagat, gazdasagi szektort, eszkézosztalyt vagy orszagot.

- Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata
A befektetési alapok jellemzden a diverzifikacid hatékony eszkozei, hiszen Sajat tékéjiket akar tobb szaz
elembdl allé hatékony portfdliok is alkothatjak. A diverzifikacio révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfolidja a Kezelési szabalyzatban rogzitett befektetési
korlatokon belll, nagyobb aranydban tartalmazhat olyan eszkdzdket, melyek kisebb szdmu kibocsatétol
szarmaznak. A diverzifikacioé alacsony szintje hatranyosan befolyasolhatja az Alap teljesitményét, megndvelheti
a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan piaci, gazdasagi,
politikai eseményekre, melyek az Alap portfélidjaban talalhaté kisebb szamu eszkdzt érintik.

> Adodkockazat
A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozd addzasi szabalyok a jovében esetleg kedvezétlen iranyban is

valtozhatnak.
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>

Bankbetétek, atruhazhatd értékpapirok, pénzpiaci eszkdzok, szarmaztatott termékek tartdsahoz kapcsolodd
partnerkockazat

Az Alap eszkdzeit az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd
partnerek altal kibocsatott pénzpiaci eszk6zokbe, atruhazhatd értékpapirokba, illetve az emlitett partnereknél
lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen Ugyletekbdl eredéen az ilyen partnerrel
szembeni 6sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkdzeinek 20%-at.

Amennyiben az Alap betétlekétési megbizasait teljesitd, vagy az Alapban talalhaté pénzpiaci eszkozoket,
atruhazhat6 értékpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott lgyletekre szol6 megbizasokat végrehajtéd
hitelintézet fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfelel§ idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatia az Alap befektetéseit. Ez fokozottan érvényes az Alap
esetében, ahol a Sajat téke jelentbs, részét kitevd bankbetét ek az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnereknél kerilhetnek megkédtésre. A bankbetétekbdl,
atruhazhatd értékpapirokbdl, pénzpiaci eszkdzokbdl, illetve szédrmaztatott Ugyletekbdl eredd kovetelések
esedékességkori megfizetése az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelentd hitelintézetek fizet6képességét feltételezik. Az Alap befektetett tdkéjének visszafizetését
harmadik személy nem garantalja.

Nyersanyagpiaci kockazat

A nyersanyagok ara nem csak a kedvezétlen makrogazdasagi, felhasznald iparagi, kitermelési, tékepiaci
események, hanem kilonb6z6 természeti, id6jarasi folyamatok hatasara is jelentésen csokkenhet, igy a
nyersanyagkitettséggel rendelkezd Alap Befektetdit kozvetetten veszteség érheti.

Hatarid6s Ugyletek kockazata

Az Alap a befektetési stratégiajaban szerepl6 célok megvaldsitasa, a devizakockazatok csokkentése érdekében
kothet tézsdei illetve t6zsdén kivili szarmaztatott Ugyleteket. Az Alap eszkdzeinek 20%-at meghaladhatja az
egy befektetési szolgaltatonal, igy tobbek kozoétt az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelent® partnerekkel, kotott szarmaztatott tigyletek értéke, amely azzal a kockazattal
jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezel6 a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelentd partnerek fizet6képességét feltételezi. A kockazatfedezeti célbdl megkotott - az dsszetett
pozicié vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosité - hataridés pozicidk értéke lejaratig a piaci valtozasok

fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezelé a Kbftv.-ben meghatarozott esetekben

felfiiggesztheti, mely esetben annak Ujrainditasaig a Befekteték nem juthatnak hozza befektetéseik ellenértékéhez.

Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezel6 koételes megszintetni, amennyiben a Sajat téke 3 hénapon keresztil, atlagosan nem éri

el a 20 milli6 HUF 6sszeget.

Az Alapkezel6 miikodésére vonatkozo kockazatok

9

Makrogazdasagi kockazatok

Az Alapkezel6 tevékenységi kore kizardlag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozédik, és bevételei
kizardlag ebbdl a tevékenységbdl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockazati tényez6k az Alapkezel6ére nézve is fennallnak.

Targyi, technikai feltételekbél eredb kockazat

Az Alapkezel6 rendelkezik a miikodéséhez sziikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e kdrilményekben
menet kdzben bekdvetkezb esetleges valtozasokbdl eredd kockazatok kihathatnak az Alap eredményességére

is.
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> Személyi feltételekbdl ered6 kockazat
Az Alapkezeld a tevékenység iranyitasara, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelelé gyakorlati tapasztalattal, illetve a kilén jogszabalyban el&irt
vizsgaval rendelkeznek.
Az Alapkezeld tevékenységét az alapkezelSkre vonatkozo torvényi elbirasok, és az ezek alapjan készilt belsé
szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektdl fuggetlendl fennallnak a munkavallalékkal kapcsolatos személyes

kockazatok.

lll. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezok

Az alap a bankbetétek, allampapirok, ingatlan- és részvény-befektetésektél eltéréen a nyersanyagokkal teremt
értéket. A nyersanyagok a hagyomanyos megtakaritasok egyik legalapvetébb kiegészitd elemei. A nyersanyagok
hosszabb id6tavra ajanlott befektetések, ugyanis az egyes nyersanyagok arfolyama rdvidtavon jelentésen
ingadozhat, azonban érdemes tobb évre is elére gondolkozni, mert hosszi tavon a nyersanyagok akar a
részvényeket is meghaladd mértékben jovedelmezhetnek. Az alap vagyonanak nyersanyagkitettsége 90%-0s
célaranyt kovet. A fennmarado részt allampapirok és bankbetétek alkotjak. Ennek megfeleléen az alap altal kdvetett
referenciahozamot 90% DBLCI (Deutsche Bank Liquid Commodity Index Optimum Yield Total Return index) + 10%
ZMAX index alkotja. A minél kedvezdbb hozamalakulas érdekében az alap nem csak egy-egy nyersanyagba fektet,
hanem a nyersanyagok legszélesebb korét reprezentald nyersanyag-indexeket kovet, és igy megfeleléen osztja
meg befektetésének kockazatat a kulonb6z6 nyersanyagok kozott. Az alap befektetései kdzott mind a négy
legfontosabb nyersanyagszektor megtalalhatd, igy az energiahordozok (pl.: kéolajszarmazékok), a nemesfémek
(pl.: arany), a szinesfémek (pl.: aluminium) és a mezdgazdasagi termékek (pl.: gabonafélék). Az elmult
évtizedekben a nyersanyagok kitermelésére kevesebb figyelmet forditottak. Napjainkra azonban a kereslet
jelentésen megnétt, példaul Kina és India gyors gazdasagi fejlédésének kdszdnhetden. A kitermelés gyorsitasa,
az Uj kapacitasok létrehozasa bonyolult, pénz- és id6igényes folyamat, ezért szamos nyersanyagbdl a kinalat
sokszor képtelen kielégiteni a keresletet. Az alap befektetési stratégiajanak lényege, hogy az emlitett arfelhajté
folyamatokat maximalisan kihasznalja. A nyersanyagok rendkivil el6ny6s kockazat-megosztasi lehet6séget
jelentenek a kotvényeket, részvényeket kiegészitve, mert azok arfolyama és a nyersanyagok ara egymastol
fiiggetlenll valtozik, a kéztiik 1évé kdlcsdnhatas gyenge. igy az alap alternativ befektetési formaként megoldast
nyujt, hogy pénzét tobbféle befektetésben is el tudja helyezni. A nyersanyag-befektetésekhez kdzvetlenil nem
kapcsolodnak a nyersanyagokat kitermeld vallalatok tulajdonosi kockazatai. Az alap, mint befektetési alapokba
fekteté alap azzal, hogy a mindenkori nyersanyagpiaci tendenciak alapjan kilénbdz6 nyersanyag-alapok
befektetési jegyeit vasarola meg, igy az eltér6 Osszetételi nyersanyag-alapok koézott hatékony
kockazatmegosztast tesz lehetévé. A befektetési jegyek forintért vasarolhaték meg, am mivel az alap vagyonat
nem forintban kibocsatott kiilfoldi befektetési alapokba fekteti be, igy az alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség
ill. -veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatasanak semlegesitésére a mindenkor aktualis
piaci varakozasok szerint az alapkezelének lehetésége van.

Az Alapra aktudlisan jellemz6 kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban all6 pénziigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szintli hozamvarakozassal és legalabb 5 éves befektetési
idéhorizonttal rendelkezd Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek

arfolyamanak jelentékeny ingadozasa jellemzd.
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Nemzetko6zi és hazai makrogazdasagi helyzet
A negyedik negyedév jelent6sebb meglepetések nélkili tékepiacot hozott, egyértelmien kedvezve a

részvénypiacoknak. A szeptember eleji FED Ulés nyilvanvaléva tette a kamatemelés és a szigoritas folytatasat az
USA-ban, amit a piac hamar elfogadott és alapvetfen csak a kétvénypiacra hatott negativan. Ha a kamatemelés
kézgazdasagi tartalmat vizsgaljuk, akkor valéban nem megalapozatlan az a piaci optimizmus, amit a
részvénypiacok mutattak a negyedévben. Kamatemelésre, vagyis némi fékre a monetaris hatosagtol ugyanis akkor
szorul egy adott gazdasag, amikor valoban van névekedés és ez mar a fogyasztdi arakban is latszik.

Ez viszont - az inflacié egy szintjéig - pozitiv és egészséges folyamatot tiikréz, mikézben a szigoritastdl sem félni
kell, hanem ugy tekinteni ra, mint ami a GDP ndvekedését nem, csak a gazdasag esetleges tulhevilését
akadalyozza meg. Jelenleg ez a helyzet az USA-ban, a névekedés a negyedik negyedévben tovabb néhet és az
inflacio is megjelent. A FED normalizalja a kamatokat és egyeldre a piac bizik a monetaris hatésag fokozatos és
korultekintd Iépéseiben, vagyis nem tart elhibazott jegybanki politikatél. Februarban hivatalba Iép ugyan az uj
jegybankelnék Jerome Powell, de ugy tlnik, hogy a személyi valtozas a monetaris politikaban nem hoz majd
valtozast. A piaci szerepl6k igy fékuszalhatnak a gazdasag teljesitményére, ahogy ez az év utolsé negyedévében
is tortént. A kép egyre biztatobb, a névekedés toretlen volt globalisan minden régidban, és ez a trend varhat6 2018-
ban is. Régiok szintjén a globalis novekedés f6 motorja az Eurépai Unioé volt a negyedévben, folyamatok szintjén
pedig a bdévuld vilagkereskedelem. A gazdasagi élénkulés emelte a nyersanyagpiaci termékek arat is.
Magyarorszagon folytatodott az elmult negyedévekben megszokott gazdasag,- és monetaris politika. Az MNB Gjabb
nem Kkonvencionalis eszk6zOk alkalmazédsaval tovabb lazitott, novelte a likviditdast a magyar pénz,- és
allampapirpiacon, ami a hozamgorbe hosszu felén is Gjabb hozamcsodkkenést eredményezett.

A magyar ndvekedési kdrnyezetet a biztatdé nemzetkdzi névekedési kdrnyezet tiikrében célszer(i értelmezni. Az
USA-ban jelentkezik egy fiskalis és addcsokkentésbdl eredé hatas az idei évben, ami 6sszességében 0,5
szazalékponttal is feljebb tornazhatja a kinti névekedést (a GS szamitasa szerint). Ehhez egy rendkivil erés, 2,5-
3% koruli bérdinamika is tarsul, ami az eddigi szinteknél is jobban felpdrgetheti a fogyasztast a tengerentulon.
Europaban a helyzet ugyan visszafogottabb, a fiskalis lazitas a nagy addssagszintek miatt nem valdsulhat meg
(példaul Olaszorszagban és Spanyolorszagban tovabbra is restriktiv marad a koltségvetés), de ha altalanos
gyorsulas nem is, a tavalyi j6 névekedési adat (2,3% korl) idén megismétlédhet. Magyarorszagon 2017-ben 3,8%
korili gazdasagi nOvekedésre lehet szamitani. Ezt a ndvekedési litemet tarthatja a magyar gazdasag 2018-ban is.
Az elemzbi konszenzus szerint ugyan csak 3,5% korlli Gtem varhatd, mi azonban, az MNB varakozasaival
egyetértve, ennél magasabb, 3,8-4% kozotti bovilésre szamitunk. Ezutan az EU tamogatasi ciklus kifutasaval
minden elemzd lassulast var a 2019-es évben. F6 érveink az erés 2018-as hazai ndvekedés mellett:

1., a magas lehivasi arany- és a megndvekedett EU-s el6finanszirozas miatt a kovetkez6 idészakban a vallalati
beruhazasok dinamikus béviilésére lehet szamitani,

2., a lakossagi beruhazasok emelkedését a kedvez6 jovedelmi (realbérndvekedés) és hitelezési folyamatok segitik,
3., a koltségvetési lazitasra adddo lehetéségeket a kormany varakozasaink szerint ki fogja hasznalni.
Osszességében, a beruhazasok erételjesen élénkiilnek és a koltségvetés keresletbdvité hatasa is élénkiti a hazai
gazdasagi nOvekedést. A kiilsé kereslet kedvezd szintje mellett, az elmult évek magas hozzajarulasa miatt, tehat
elssorban a bazishatas kovetkeztében, a nettd export kis mértékben lassithatja a gazdasagi noévekedeést.
Mérsékelt inflacios folyamatokat varunk 2018-ra.

Az importalt inflacié szintje alacsony, az eurdpai inflacids folyamatok nem adnak okot aggodalomra. A hazai inflacio

atlagat 2,5% koérnyékére varjuk.
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Nyersanyagpiac
A 2017-es év tovabb gyarapitotta a nyersanyagpiaci befekteték vagyonat: a piac 6,2%-os, dollarban szamitott

hozamot nyujtott az elmult év egészét tekintve. A tavalyi év masodik fele hozta meg a nagy emelkedést, igy tudtuk
pozitivan zarni a 2017-es évet. Az év utolsd negyedévét tekintve csupan az agrartermékeknél lathattunk
arfolyamcsokkenést, de nagysagrendben ezek elmaradnak a tdbbi nyersanyagpiaci aru aremelkedésétol.
Alapvetéen kedvezd kérnyezetben telt a nyersanyagpiac elmult éve. A vilaggazdasagbol egyre jobb konjunkturalis
indikatorok érkeztek. Valamennyi gazdasagi régiobol az élénkulés jelei mutatkoznak.

A nyersolaj tekintetében egy ilyen kérnyezet a keresleti oldal er6s6dését hozta magaval. Kulénésen az EU-bdl
érkezd élénkiilés jelei hatottak kedvez&en az olaj arfolyamara, igy a Brent arfolyama 17,7%-ot emelkedett 2017-
ben, amelybdl csak az utolsé negyedévben 16,2%-ot hozott 6ssze. Az amerikai jegyzés is jelentdsen feljebb kertilt:
2017-ben a WTI 12,5%-ot emelkedett, az utols6 negyedévben kdzel 17%-kal kerult feljebb az arfolyama. Az USA
gazdasaganak er8sddése, a tavaly év végén elfogadott adoreform, a cstkkend nyersolaj készletek felfelé
mozditottak a WTI jegyzését. Az olaj szempontjabdl meghatarozé volt a 2016 végén bevezetett kitermelési
megallapodas betartasa és kiterjesztése a 2018-as évre. A naponta kézel 2 millié hordé kiesése megtette hatasat,
és hozta az elvart eredményeket a résztvevd orszagok szamitasaiban. A nemesfémek szintén pozitivan jarultak
hozza a nyersanyagpiac teljesitményéhez: a 2017-es évben az arany arfolyama 13,5%-ot, az ezlst 6,3%-ot, a
palladium 56,2%-ot emelkedett. Az aranynal tapasztalt emelkedés els6sorban a geopolitikai kockazatok

fokozddasanak és a gyenge dollar arfolyamnak tudhato be.

IV. Az Alap teljesitménye, varhaté fejlodése
Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap jévébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban leirt
keretek kozott értelmezhetd - jovébeni fejlédése. Ez értelemszerlien befolyasolni fogja a befektet6k mindenkori

befektetési jegy vasarlasi hajlandosagat.
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V. A targyidészakban az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juté nettdé eszkozértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre jutd
netté eszkbzértek
2010/12/31 4.822.851.523 HUF 0,9706

2011/12/30| 5.067.026.264 HUF 0,9455

2012/12/28 4.137.121.486 HUF 0,9874

2013/12/30 | 2.129.322.686 HUF 0,9322

2014/12/30 1.345.233.419 HUF 0,6982

2015/12/30 | 1.649.802.544 HUF 0,5522

2016/12/30 2.586.567.395 HUF 0,6431
2017/02/28 2.638.096.576 HUF 0,6280
2017/04/28 2.705.824.539 HUF 0,5870

2017/05/31| 2.992.265.938 HUF 0,5598

2017/06/30 3.058.599.318 HUF 0,5453

2017/07/31 | 3.131.297.852 HUF 0,5430

2017/08/31 3.138.731.794 HUF 0,5397

2017/09/29 | 3.163.955.710 HUF 0,5612

2017/10/31 3.223.671.198 HUF 0,5899

2017/11/30 | 2.856.873.094 HUF 0,5853

2017/12/29 2.770.270.775 HUF 0,5877

az Alap sajat tékéje

VI. Az Alap miikodésében, tevékenységének eredményében 2017. évben a mérleg fordulonapi
allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tortént.
Az Alapnak munkavallaldja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a térvényben el&irtaknak megfeleléen - a

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. végzi napi szinten.

VIIl. Az Alap portfoliéjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszk6z6k minimalis,

tervezett, maximalis aranya

> Az Alap a portfdliéjaban talalhatd egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor
hatalyos jogszabalyi elSirasokban, igy kildndsen a 78/2014. (lll. 14.) kormanyrendeletben szerepld korlatokat
megvalositdsa, napi mikddése soran varhatd, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok bemutatasara

szolgal.
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Az Alap altal alkalmazni terv ezett CiB
célarany ok Ny ersany ag
%-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%
Atruhazhatoé értékpapirok
allampapirok 0-20%
forint 0-20%
deviza 0-20%
hi}elirjzéteti, .véllralati, egy éb 0-20%
kotv ény ek, jelzaloglev elek
forint 0-20%
deviza 0-20%
kollektiv befektetési értékpapirok 80-100%
Szarmaztatott ligyletek**
tézsdén Kiv ili hataridés gy letek -100% - +200%
tézsdei hataridés tgy letek -100% - +200%

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

** A szarmaztatott (gyletek értéke az Alap folyamatos futamideje alatt jelent6sen valtozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyat, és ezaltal a t6bbi portfélielem részaranyat sem

lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni

> Az Alap portféliéjaban talalhaté éallampapirok az &llam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokat, igy tobbek kdzott a diszkontkincstarjegyeket, kozép és hosszu lejaratuy, fix, illetve
valtoz6 kamatozasu allamkotvényeket jelenthetnek.

> Az Alap portfoliéjaban talalhato hitelintézeti kotvények bankok altal kibocsatott, illetve banki garanciaval
rendelkezé hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat jelenthetnek.

- Az Alap portféliéjaban talalhaté vallalati kotvények devizabelfdldi és devizakilfoldi gazdasagi tarsasagok altal
kibocsatott kotvényeket, kereskedelmi kétvényeket jelenthetnek.

> Az Alap portfélidjaban talalhato jelzaloglevelek a belféldon és kiilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzalogleveleket jelenthetnek.

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

jelenthetnek.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Komm Tibor, EIn6k-vezérigazgatd, CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal elektronikusan alairva.
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