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adatok eFt-ban

2018.12.31

Megnevezés 2018.12.31 Hibahatasok 2019.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - - -
1. Ertékpapirok - - -
1. Ertékpapirok - - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilénbdzete - - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - - -
b) egyéb - - -
B. FORGOESZKOZOK 2.869.331 - 2.774.803
1. KOVETELESEK - - 7.336
1. Kovetelések - - 7.336
2. Kovetelések értékvesztése (-) - - -
3. Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kiillonbbdzete - - -
4. Forintkovetelések értékelési kilénbodzete - - -
Il. ERTEKPAPIROK 2.675.142 - 2.493.122
1. Ertékpapirok 2.710.883 - 66.365 2.309.965
2. Ertékpapirok értékkiildnbdzete - 35.741 66.365 183.157
a) kamatokbdl, osztalékbol - - -
b) egyéb -35.741 66.365 183.157
lll. PENZESZKOZOK 194.189 - 274.345
1. Pénzeszkozok 194.195 - 274.561
2. Valuta, devizabetét értékelési kiildnbozete -6 - -216
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - - -
1. Aktividébeli elhatarolas - - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete - - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 2.869.331 - 2.774.803
. 2018.12.31
Megnevezés 2018.12.31 Hibahatasok 2019.12.31
E. SAJAT TOKE 2.856.417 - 2.765.405
1. _Indulé téke 1.695.858 - 1517.171
1. Kibocs atott befektetési jegyek névértéke 17.700.658 - 18.116.895
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 16.004.800 - -16.599.724
Il. T6kevaltozas 1.160.559 - 1.248.234
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete 1.000.992 - 739.432
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka - 35.747 66.365 182.941
3. El6z6 évek eredménye -41.037 - 195.314
4. Uzleti évi eredménye 236.351 - 66.365 130.547
F. CELTARTALEKOK - - -
G. KOTELEZETTSEGEK 11.995 - 8.572
I. Hosszu lejaratu kotelezettségek - - -
Il. Rovid lejaratu kételezettségek 11.995 - 8.572
Kulfoldi pénzértékre sz016 kdtelezettségek értékelési kiildbnbdzete - - -
H. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK 919 - 826
FORRASOK OSSZESEN : 2.869.331 - 2.774.803

Budapest, 2020. aprilis 29.
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EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban
. 2018.12.31
Megnevezés 2018.12.31 Hibahatasok 2019.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 344.875 - 66.365 227.983
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 47.996 - 48.285
lll. Egyéb bevétel - - -
IV. Miik6dési koltség 58.900 - 47.753
V. Egyéb raforditasok 1.628 - 1.398
VI. Fizetett, fizetend6 hozamok - - -
VII. Targyévi eredmény 236.351 - 66.365 130.547

Budapest, 2020. aprilis 29.
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

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:

CIB Kbzép—europai Részvény Alap
110. 097 / 98.

1998. aprilis 22.

CIB Befektetési Alapkezel§ Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.
2019. december 31.

2020. januar 8.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Concorde Ertékpapir Ugynékség Zrt.
1123 Budapest, Alkotas u. 50.

Erste Bank Befektetési Zrt.

1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.

Letétkezel6: CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Kdényvvizsgalo: Nagy Zsuzsanna

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005421

Beszamolot alairé személy: Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamol6 a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamold készitési és kényvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl” szolé kormanyrendelet és a 2000. évi C. torvény a szamvitelrél figyelembevételével

késziilt.

A CIB Kozép-eurdpai Részvény Alap (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatéjaban kertdil

bemutatasra.

A Magyar Nemzeti Bank 2017/06/30-an kelt H-KE-I11-435/2017. szamu hatarozataval engedélyezett tajékoztatd és
kezelési szabalyzat modositas értelmében a CIB Kozép-eurdpai Részvény Alapra Uj befektetési jegy sorozat (HUF-I:
HUO0000716915) kerilt kibocsatasara. A CIB Kdzép-eurépai Részvény Alap befektetési jegy sorozatai (HUF-A:
HUO0000702600 illetve HUF-I: HUO000716915) az alabbi jellemz8kben térnek el egymastdl: a Kezelési szabéalyzat 1.8
pontja szerinti lehetséges Befekteték kore, a Kezelési szabalyzat 36.1 pontja szerinti az Alapokat terhel6 Alapkezeld
részére fizetend6 dij, a Kezelési szabalyzat 1.7 és 56. pontja szerinti Forgalmazok. A CIB Kdzép-eurdpai Részvény
Alap, mint befektetési termék minden tovabbi termék-jellemzdi, meghirdetett befektetési politikdja, befektetési
jegyeinek arfolyam-ingadozasa, a befektetéshez javasolt elvart hozam, kockazatvallalasi hajlandésag és képesség, az

ajanlott befektetési idétav, a hozamalakuldséat befolyasolé tényezék stb. valtozatlanul maradtak.
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2019.12.31.

A harom oszlopos beszamolé készitésének indokasa

Az Alap az alabbi jelentds 6sszegl hibat tarta fel 2018. évre vonatkozdan, melynek bemutatasara 2019. évre harom
oszlopos beszamolét készitett:

Az Alap portfolidjaban szerepl6 MOL és Komercni Banka részvény atalakitasra kerllt. Egy rendszerhiba
kovetkeztében az atalakitott részvények 2018. évi eladasahoz kapcsolodd realizalt arfolyamnyereség
kalkulalasakor hibasan nulla bekerulési értékkel szamolt a rendszer, emiatt a ténylegesnél 66.365 ezer forinttal
nagyobb 6sszeg(i arfolyamnyereség kerlilt lekdnyvelésre. igy a mérlegben a MOL és Komercni Banka részvény
bekerulési értéke, illetve az eredménykimutatasban a pénzigyi miveletek bevételei kdzt elszamolt realizalt
arfolyamnyereségik magasabb értéken volt kimutatva 2018. évben, mint a tényleges érték.

Ezzel parhuzamosan a MOL és Komercni Banka értékpapir allomanyra a ténylegesnél 66.365 ezer forinttal
alacsonyabb 6sszegli értékkiilénbozet keriilt elszamolasra és kimutatasra a 2018. évi mérlegben az Ertékelési
kildnbozet tartalékaval szemben.

A hibat egy rendszerszintl beallitds okozta, ami javitasra kerult.

A hibahatasok részletezése az Ertékpapirok, a Sajat téke és Pénziigyi miiveletek bevételei fejezetekben talalhato.

A feltart hiba csak a szamviteli kimutatasokat érinti, az Alap netté eszkdzértékére nincs hatassal.

II. A mérleghez kapcsolédo kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszk6zok

Az Alap befektetett eszkdzdkkel nem rendelkezik.

1.1.2. Forgoeszkozok

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alap 2019.12.31-i mérleg fordulonapjan befektetési jegy forgalmazasbdl ered6en 7.336 ezer Ft koveteléssel

rendelkezik.
1.1.2.2. Ertékpapirok

Az Alap t6zsdei Ugyletek soran megvasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az tzletkdtés napjan (T napon) veszi

nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvantartasbal.

Abban az esetben, ha az lzletkGtés napja eltér a pénzigyi teljesités napjatol, akkor az Ugyletekbdl adddo
koveteléseket, illetve tartozasokat brutté modon, az egyéb kdvetelések, illetve az egyéb kotelezettségek kdzott mutatja

ki a mérlegben az Alap.

A portfolidban szerepld értékpapirok piaci értéken kerlilnek kimutatasra a mérlegben.
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2019.12.31.

A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000. (X11.11.) szamu kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti

értékkulonbozet egylttes 6sszegeként keril meghatarozasra.

Részvények esetében az Alap tulajdonaban lévd t6zsdén forgalmazott részvényeket a mérleg forduldnapi
tézsdenapi zaréarfolyamon kell szamitasba venni. Abban az esetben, ha a t6zsdén az adott értékpapirra a kérdéses
napon nem kotottek Uzletet, akkor az utolsé Uzletkétési nap zard arfolyamat kell figyelembe venni az értékelés
soran.

A tézsdére nem bevezetett részvényeket az Alap valamely nemzetkdzileg elismert hiteles adatszolgaltatd
(Bloomberg, Reuters) altal kdzzétett utols6 ar alapjan értékeli, amennyiben ez az arfolyam-informacié nem all
rendelkezésre, akkor bekerulési atlagarfolyamon kell értékelni az adott értékpapirt.

A részvény Ulgyletek esetén felszamitott bizomanyosi jutalék nem része az értékpapir beszerzési aranak.
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2019.12.31.

Az Alap 2019.12.31-i értékpapir allomanya az alabbiak szerint alakult:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Kibocs. . arak  Beszerzési Brutté I’E_l:t(_'e_kelési
deviza érték piaci érték  kiilonbozet
MAGYAR TELEKOM HUF 5.426 25.778 24.200 - 1.577
MOL RT. TORZS * HUF 6.179 189.034 145.342 -43.692
OTP BANK RT. UJ HUF 1.649 177.555 254.425 76.870
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 1.522 87.739 97.636 9.897
Hazai részvények 6sszesen HUF 14.776 480.106 521.603 41.498
CEZ AS CzK 18.159 100.967 120.369 19.402
KOMERCNI BANKA AS * CzK 892.500 112.245 96.317 -15.928
Moneta Money Bank CzK 48.650 46.160 53.800 7.640
TELEFONICA O2 CEZCH REPUBLIC A.S. CzK 7.400 25.096 22.528 - 2.568
CzK 966.709 284.468 293.013 8.545
ERSTE BANK STK EUR 20.906 230.956 231.894 938
KRKA EUR 1.480 28.245 35.807 7.562
VIENNA INSURANCE GROUP AG EUR 4.250 34.926 35.679 753
EUR 26.636 294.127 303.380 9.253
Avast PLC GBP 710 85.204 124.680 39.476
GBP 710 85.204 124.680 39.476
HRVATSKE TELEKOM HRK 230.000 18.816 17.879 - 937
HRK 230.000 18.816 17.879 - 937
BANK PEKAO PLN 19.438 187.335 151.498 - 35.837
CD Projekt SA PLN 7.500 60.985 162.648 101.663
KGHM POLSKA MIEDZ SA PLN 130.930 99.327 97.098 -2.229
PGNIG PLN 183.000 82.753 61.453 -21.300
PKN ORLEN PLN 30.680 182.862 163.433 -19.429
PKO BANK PLN 60.657 164.375 162.182 -2.193
PZU PLN 5.566 181.191 172.876 - 8.315
PLN 437.771 958.828 971.188 12.360
Banca Transilvania RON 515.523 59.801 92.414 32.613
BRD Société Générale RON 32.342 29.031 35.390 6.359
Fondul Proprietatea SA RON 734.066 48.890 61.359 12.469
OMV Petrom RON 120.991 23.938 37.360 13.422
Romgaz SA RON 13.600 26.757 34.855 8.098
RON 1.416.522 188.417 261.378 72.961
Nemzetko6zi részvények 6sszesen 1.829.860 1.971.519 141.659
Ertékpapirok sszesen 2.309.965  2.493.122 183.157
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

Az Alap 2018.12.31-i értékpapir allomanya az alabbiak szerint alakult:

2018. éves beszamolbéhoz tartozé tablazat:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Kibocs. < arak  Beszerzési Brutté I’E_l:t(_'e_kelési
deviza érték piaci érték  kiilonbozet
MAGYAR TELEKOM HUF 5.426 25.778 23.874 -1.903
MOL RT. TORZS HUF 7.892 217.834 194.333 - 23.502
OTP BANK RT. UJ HUF 2.289 217.565 258.417 40.852
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 1.722 105.891 93.505 -12.386
Hazai részvények 6sszesen HUF 17.329 567.068 570.128 3.061
Ertékpapir dKib(.)CS' Eii‘tl)ir;ék Beszerzési Brutto Ert ckelesi
eviza devizaban érték piaci érték  kiilénbozet
CEZ AS CzZK 24.459 139.219 163.177 23.958
KOMERCNI BANKA AS CzZK 1.152.500 139.548 121.728 -17.820
Moneta Money Bank CzK 58.650 55.003 53.024 -1.979
TELEFONICA O2 CEZCH REPUBLIC A.S. CzZK 11.400 36.836 34.260 -2.576
CzZK 1.247.009 370.605 372.189 1.584
ERSTE BANK STK EUR 25.156 276.397 234.954 -41.443
KRKA EUR 1.480 28.245 27.503 -741
VIENNA INSURANCE GROUP AG EUR 6.050 55.614 39.447 - 16.167
EUR 32.686 360.256 301.904 - 58.352
Avast PLC GBP 500 50.870 49.753 -1.117
GBP 500 50.870 49.753 -1.117
HRVATSKE TELEKOM HRK 230.000 18.816 14.966 - 3.850
HRK 230.000 18.816 14.966 - 3.850
BANK PEKAO PLN 18.638 193.480 152.000 -41.480
CD Projekt SA PLN 8.500 69.041 92.597 23.556
KGHM POLSKA MIEDZ SA PLN 163.430 127.608 108.681 - 18.927
PGNIG PLN 220.000 96.721 113.741 17.021
PKN ORLEN PLN 32.430 187.492 209.933 22.442
PKO BANK PLN 69.157 188.104 204.231 16.126
PZU PLN 5.821 190.565 191.196 631
PLN 517.976  1.053.010 1.072.380 19.369
Banca Transilvania RON 768.228 99.872 106.561 6.689
BRD Société Générale RON 40.342 35.982 31.738 -4.244
DIGI Communications NV RON 4.500 11.622 8.028 - 3.595
Fondul Proprietatea SA RON 1.259.935 76.721 76.949 228
OMV Petrom RON 183.491 34.325 38.241 3.917
S.N.G.N. Romgaz SA RON 16.600 31.735 32.305 569
RON 2.273.096 290.257 293.822 3.564
Nemzetkozi részvények 6sszesen 2.143.815 2.105.014 - 38.802
Ertékpapirok dsszesen 2.710.883 2.675.142 - 35.741

9/31



CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

2018.12.31-re vonatkozé médositott tablazat, melyben a feltart hiba javitasra kerdlt:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Kibocs. < artak  Beszerzési Brutté I’E_l:t(_'e_kelési
deviza érték piaci érték  kiilonbozet
MAGYAR TELEKOM HUF 5.426 25.778 23.874 -1.903
MOL RT. TORZS * HUF 7.892 162.931 194.333 31.602
OTP BANK RT. UJ HUF 2.289 217.565 258.417 40.852
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 1.722 105.891 93.505 -12.386
Hazai részvények 6sszesen HUF 17.329 511.964 570.128 58.164
(ocs Kbocs,  Bemenesl Bte | Enekelts

devizaban

CEZ AS CzZK 24.459 139.219 163.177 23.958
KOMERCNI BANKA AS * CzZK 1.152.500 128.286 121.728 - 6.558
Moneta Money Bank CzK 58.650 55.003 53.024 -1.979
TELEFONICA O2 CEZCH REPUBLIC A.S. CzZK 11.400 36.836 34.260 -2.576
CzZK 1.247.009 359.343 372.189 12.846
ERSTE BANK STK EUR 25.156 276.397 234.954 -41.443
KRKA EUR 1.480 28.245 27.503 -741
VIENNA INSURANCE GROUP AG EUR 6.050 55.614 39.447 - 16.167
EUR 32.686 360.256 301.904 - 58.352
Avast PLC GBP 500 50.870 49.753 -1.117
GBP 500 50.870 49.753 -1.117
HRVATSKE TELEKOM HRK 230.000 18.816 14.966 - 3.850
HRK 230.000 18.816 14.966 - 3.850
BANK PEKAO PLN 18.638 193.480 152.000 -41.480
CD Projekt SA PLN 8.500 69.041 92.597 23.556
KGHM POLSKA MIEDZ SA PLN 163.430 127.608 108.681 - 18.927
PGNIG PLN 220.000 96.721 113.741 17.021
PKN ORLEN PLN 32.430 187.492 209.933 22.442
PKO BANK PLN 69.157 188.104 204.231 16.126
PZU PLN 5.821 190.565 191.196 631
PLN 517.976  1.053.010  1.072.380 19.369
Banca Transilvania RON 768.228 99.872 106.561 6.689
BRD Société Générale RON 40.342 35.982 31.738 -4.244
DIGI Communications NV RON 4.500 11.622 8.028 - 3.595
Fondul Proprietatea SA RON 1.259.935 76.721 76.949 228
OMV Petrom RON 183.491 34.325 38.241 3.917
S.N.G.N. Romgaz SA RON 16.600 31.735 32.305 569
RON 2.273.096 290.257 293.822 3.564
Nemzetkozi részvények 6sszesen 2.132.554  2.105.014 - 27.540
Ertékpapirok 6sszesen 2.644518  2.675.142 30.624

* A 2019. évben feltart, 2018. évre vonatkoz6 hiba a MOL és Komercni Banka részvény bekerilési értékében és

értékkiilonbozetében okozott valtozast, mig azok névértéke, és piaci érték nem valtozott.
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2019.12.31.

1.1.2.3. Pénzeszkozok

A CIB Banknal vezetett folyészamlak fordulonapi MNB arfolyamra atértékelt egyenlege 274.561 ezer Ft (2018.
december 31-én 194.189 ezer Ft), az elszamolt értékelési kulénbozet 6sszege -216 ezer Ft.

1.1.2.4. Aktiv idoébeli elhatarolasok

Az Alap aktiv idébeli elhatarolast nem képzett.

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete

Az Alap sem a targyévben, sem az el6z6 évben nem szamolt el hataridés, opcids, illetve swap lgyletet.

1.2 Forrasok

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

Indulotékeként az Alap a fordulénapon forgalomban 1évé befektetési jegyek 6ssznévértékét és egyben darabszamat

mutatja ki. Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 1998. aprilis 22-én kezdhette meg miikddését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett 608.931 ezer Ft

értékl befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazasi id6szakban a befektetési jegyek eladasabdl és visszavételébdl adodd, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kulénbdzetét tékendvekményként szamolja el az Alap. T6kendvekmény részét képezi
még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban Iévé befektetési eszk6zok forduldnapra kiszamolt értékelési

kildnbozete, amely a befektetési eszk6zO0k beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kdzotti nettd

kilonbozet.
Adatok ezer Ft-ban
Tékenovek-
Indulé téke Indulé téke meny a Tékendvek- I
kibocsatott  visszavasarolt forgalmazott mén Tékendvek-
Id8szak ot ot befektetési o oneny mény
befektetési befektetési ) értékelési . P
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek  iisnbozetbsl  Sredmenybél
értékkiilonbo-
zetébol
Nyito 17.700.658 -16.004.800 1.000.992 - 35.747 195.314
2018.12.31
Hibahatasok 66.365 -66.365
Novekedés 416.237 - - 182.941 -
Csokkenés - - 594.924 - 261.560 - -
Id&szak eredménye - - - - 130.547
Zaro 18.116.895 -16.599.724 739.432 249.306 259.496
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2019.12.31.

A forgalomban lévé befektetési jegyek névértékének valtozasat sorozatonkénti bontasban az alabbi tablazat mutatja:

Adatok ezer Ft-ban

ld6szak Nyit6 Ertékesités Visszavaltas Zaré
“A” sorozat 856.695 360.575 -529.912 687.358
“I” sorpzat 839.163 55.661 -65.012 829.812
Osszesen 1.695.858 416.236 - 594.924 1.517.170

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

A fordulénapon az Alap révid lejaratu kotelezettségeinek egyenlege igénybevett szolgaltatasokbol eredéen
8.572 ezer Ft (2018. december 31-én 10.675 ezer Ft, értékpapir vételbdl eredéen 1.320 ezer Ft).

1.2.4. Passziv idobeli elhatarolasok

Az Alap 826 ezer Ft passziv id6beli elhatarolast mutat ki igénybevett szolgaltatasokbdl adédoan (2018. december
31-én 919 ezer Ft).
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2019.12.31.

lll. Az eredménykimutatashoz kapcsolodo kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

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

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

arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO moddszert alkalmaz. Az értékpapir-kdlcsén lgyleteket a 215/2000. szamu

kormanyrendelet el6irasa szerint szamolja el az Alap, kdlcsénbeadaskor az értékpapirt a halasztott fizetéssel torténd

eladéas szabalyai szerint vezeti ki a kdnyveibdl.

A pénzigyi mlveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

] 2018
Megnevezés 2018 Hibahatasok 2019
Ertékpapirok kamatbevétele 115.814 101.259
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 226.051 -66.365 123.960
Folyészamla kamat - 35
Deviza arfolyamnyereség 3.010 2.729
Osszesen 344.875 -66.365 227.983

2. Pénziigyi miiveletek raforditasai

Az Alap pénziigyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2018 2019

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 45.007 44951

Deviza arfolyamveszteség 2.989 3.334

Osszesen 47.996 48.285
3. Egyéb bevételek

Az Alap sem a targyidészakban, sem az el6z6 uzleti évben nem szamolt el egyéb bevételt.

13/31
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Kiegészité melléklet 2019.12.31.

4. Miikodési koltségek

Az Alap miikddési kéltségként csak a kibocsatasi tajékoztatoban részletezett dijakat szamolja el. A mikddési kéltségek

részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2018 2019
T&zsdei megbizas koltségei 2.553 1.686
Alapkezel6i dij 15.785 13.040
Forgalmazai dij 36.403 29.492
Felugyeleti dij 814 749
Kénywvvizsgaloi dij 1.111 1.111
Kdényvelési dij 522 522
Letétkezel6i dij 1.326 1.125
Keler dij 27 -
Nemzetkozi értékpapir elszamolasok dijai 333 -
Bankkdltség 26 28
Osszesen 58.900 47.753
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2019. évben 1.398 ezer Ft kilénadét szamolt el egyéb raforditasként (2018. évben 1.628 ezer Ft).
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IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kotelezdéen el6irt

konyvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kift-t bizta meg.

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

Mérleg alatt, 0. Nyilvantartasi szamlak szamlaosztalyban tartja nyilvan az Alap a sajat portfolidjaban 1évé értékpapirokat

névértéken.

Mérleg alatti tételként keril kimutatasra a hataridés nyitott poziciok értéke kotési aron mindaddig, mig az Ugylet

lezarasra nem kerdl.

Az Alap 2019. évben az igazgatdsag és a felligyeld bizottsag tagjainak tevékenységuikért jarandoésagot nem fizetett,
kolcsén nem kerdilt folydsitasra.

Az Alap 2019. évben értékpapir kolcsdnzési, illetve dvadéki REPO lgyleteket nem szamolt el.

Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, dvadék, garancia- és kezességvallalas.

Az Alap a fordulénapon fliggé- és jovébeni kdvetelésként ki nem hasznalt hitelkeretet tart nyilvan 335.000 ezer Ft
értékben (2018. december 31-én 335.000 ezer Ft).

Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a té6ke megdvasara igéretet nem tett.
Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.

Az Alap 2019. évi utolso, letétkezel® altal kozzétett, 2019.12.30-ra vonatkoz6 Portfolid jelentése a 2. szamu
mellékletben talalhat6. Az ebben szereplé sajat téke 6sszege 5.324 ezer Ft-tal —a 2019.12.31-re vonatkozo kéltségek,
kamatok és értékelési kulonbodzetek dsszegével, illetve a 2019.12.30-i befektetési jegy forgalmazas értékével — tér el
a beszamoloban szerepld 2.765.405 ezer Ft 0sszegl sajat t6kétdl.

Az Alap éves beszamoldja, mint az Alapra vonatkozo hivatalos kdzlemény megtekintheté a forgalmazasi helyeken, az

alapkezeld székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2020. aprilis 29.

Komm Tibor, EIn6k-vezérigazgatd, CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal elektronikusan alairva.
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

1. szamu melléklet
CIB Kozép-eurdpai Részvény Alap
Cash flow-kimutatas
Adatok ezer Ft-ban
Sorszam A tétel megnevezése 2018 2019

a b c d
. |. Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas -120.198 126.458
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkiil) 120.537 149.954
2 2. Elszamolt amortizacio + 0 0
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4 4. Elszamolt értékelési kilonbozet * 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 -181.045 -12.644
8 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgbeszkdzok allomanyvaltozasa 20.584 -7.336
10 10. Rovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa -79.251 -3.423
11 11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12 12. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 0 0
13 13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -1.023 -93
Il 1l. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkoz-valtozas -33.722 394.155
14 14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15 15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 17. Ertékpapirok beszerzése - -149.536 0
18 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 0 479.927
19 19. Kapott hozamok + 115.814 -85.772
Ml 11l. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé6 pénzeszkoz-valtozas -106.667 -440.247
20 20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.046.141 416.237
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -1.148.911 -594.924
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - -3.897 -261.560
24 24. Hitel. illetve kolcson felvétele + 0 0
25 25. Hitel. illetve kdlcson torlesztése - 0 0
26 26. Hitel. illetve kdlcson utan fizetett kamat - 0 0
V. IV. Pénzeszkozok valtozasa -260.587 80.366

* Az Elszamolt értékelési kiilonbdzet sor nem tartalmazza az értékpapirok értékelési kiilonbdzetét
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2019.12.31.

2. szamu melléklet

Portfolié jelentés értékpapiralapra

Adatok MAGYAR FORINTBAN

Alap neve, lajstromszama:

CIB Kozép-eurdpai Részvény Alap, 1111-60

Letétkezel6 neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap): 2019.12.30
Sajat téke: 2.770.728.947
Egy jegyre jutd

NEE: 1,8254

Darabszam: 1.517.890.456

Erték %
|. Kételezettségek -9.350.129 100,00%
I/1. Hitelallomany (6sszes) 0 0,00%
I/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes) -9.350.129 100,00%
Alapkezeléi dij -1.012.278 10,83%
Felligyeleti dij -168.980 1,81%
Forgalmazoi dij -6.811.012 72,84%
Konyvelési dij -129.206 1,38%
Koényvvizsgaldi dij -552.693 5,91%
Kilénado -337.969 3,61%
Letétkezel6i dij -270.372 2,89%
Sikerdij 0 0,00%
Egyéb nem koltség alapu kotelezettségek (Gsszes) -67.619 0,72%
I/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv idébeli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
Il. Eszk6zok 2.780.079.076 100,00%
I1/1. Folyoszamla, készpénz (6sszes) 274.354.798 9,87%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes) 9.299.386 0,33%
[1/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekotési (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési (6sszes) 0 0,00%
1/4. Ertékpapirok 2.496.424.892 89,80%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 0 0,00%
[1/4.1.1. Kbtvények (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;;3;3?2;@ és egyéb hitelviszonyt 0 0.00%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (0sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kulfoldi kotvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 2.496.424.892 89,80%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) Devizanem Névérték 2.496.424.892 89,80%
OTP BANK RT. UJ HUF 1648.900,00 254.425.270 9,15%
ERSTE BANK STK EUR 20.906,00 232.027.909 8,35%
PzZU PLN 5.566,00 173.009.620 6,22%
PKN ORLEN PLN 30.680,00 163.559.326 5,88%
CD Projekt SA PLN 7.500,00 162.773.813 5,86%
PKO BANK PLN 60.657,00 162.307.153 5,84%
BANK PEKAO PLN 19.438,00 151.615.282 5,45%
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2. szamu melléklet (folytatas)
Devizanem Névérték Erték %

MOL TORZSRESZVENY HUF 6.179.500,00 145.341.840 5,23%
Avast PLC GBP 710,00 127.288.419 4,58%
CEZ AS CzK 18.159,00 120.183.616 4,32%
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 1.522.000,00 97.636.300 3,51%
KGHM POLSKA MIEDZ SA PLN 130.930,00 97.173.457 3,50%
KOMERCNI BANKA AS CzK 892.500,00 96.168.705 3,46%
Banca Transilvania RON 515.523,00 92.494.260 3,33%
PGNIG PLN 183.000,00 61.500.664 2,21%
Fondul Proprietatea SA RON 734.066,00 61.411.521 2,21%
Moneta Money Bank CzK 48.650,00 53.716.898 1,93%
OMV Petrom RON 120.990,90 37.392.939 1,35%
KRKA EUR 1.480,00 35.827.799 1,29%
VIENNA INSURANCE GROUP AG EUR 4.250,00 35.700.145 1,28%
BRD Société Générale RON 32.342,00 35.420.234 1,27%
S.N.G.N. Romgaz SA RON 13.600,00 34.885.278 1,25%
MAGYAR TELEKOM HUF 5.426.000,00 24.199.960 0,87%
TELEFONICA O2 CEZCH REPUBLIC A.S. CzZK 7.400,00 22.493.484 0,81%
HRVATSKE TELEKOM HRK 230.000,00 17.871.000 0,64%
g@g.zi.t;ijlféldi részvények (6sszes) — Tézsdére Devizanem Néveértek 1.974.821.522 71,03%
ERSTE BANK STK EUR 20.906,00 232.027.909 8,35%
PzU PLN 5.566,00 173.009.620 6,22%
PKN ORLEN PLN 30.680,00 163.559.326 5,88%
CD Projekt SA PLN 7.500,00 162.773.813 5,86%
PKO BANK PLN 60.657,00 162.307.153 5,84%
BANK PEKAO PLN 19.438,00 151.615.282 5,45%
Avast PLC GBP 710,00 127.288.419 4,58%
CEZ AS CzZK 18.159,00 120.183.616 4,32%
KGHM POLSKA MIEDZ SA PLN 130.930,00 97.173.457 3,50%
KOMERCNI BANKA AS CzZK 892.500,00 96.168.705 3,46%
Banca Transilvania RON 515.523,00 92.494.260 3,33%
PGNIG PLN 183.000,00 61.500.664 2,21%
Fondul Proprietatea SA RON 734.066,00 61.411.521 2,21%
Moneta Money Bank CzK 48.650,00 53.716.898 1,93%
OMV Petrom RON 120.990,90 37.392.939 1,35%
KRKA EUR 1.480,00 35.827.799 1,29%
VIENNA INSURANCE GROUP AG EUR 4.250,00 35.700.145 1,28%
BRD Société Générale RON 32.342,00 35.420.234 1,27%
S.N.G.N. Romgaz SA RON 13.600,00 34.885.278 1,25%
TELEFONICA O2 CEZCH REPUBLIC A.S. CzZK 7.400,00 22.493.484 0,81%
HRVATSKE TELEKOM HRK 230.000,00 17.871.000 0,64%
11/4.3.3. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.4. Jelzéloglevelek (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. T6zsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
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2. szamu melléklet (folytatas)

Devizanem Névérték Erték %
11/4.6. Karpétlasi jegy (0sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id&beli elhatarolasok (0sszes) 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 opcios (Osszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipust (6sszes) 0 0,00%
Eszkdzok 6sszesen: 2.780.079.076 100,00%
3. szamu melléklet

Pénziigyi mutatok 2018 2019
Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,42% 0,31%
Sajat téke / Osszes forras 99,55% 99,66%
Targyévi eredmény / Sajat téke 8,27% 4,72%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel 68,53% 57,26%
Pénzeszk6z / Sajat téke 6,80% 9,92%
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CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Uzleti jelentés 2019.12.31.

I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkozo
részei alapjan)

Az Alapkezel6 4&ltal alkalmazott informatikai rendszerek, operacios és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitasokban megfogalmazott mikddési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
eléirasok, partnerlimitekrél szo6l6, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozd
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkordk, az Alapkezel6 befektetési bizottsaganak miikédési 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 kapcsol6do kockazatok (az Alap kezelési
szabalyzatanak vonatkozé részei alapjan)

Az Alap fordulonapkori aktualis kockazati profiljat jelzé SRRI értéke 5. Ezen tulmenden az Alapkezel6 az alap
kockazatai szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikodési, hitel- és partnerkockazatokat azonositott, mért, és
kovetett nyomon. Ezen kockazatok kezelését mennyiségi és mindségi korlatok meghatarozasaval és folyamatos

ellenbrzésével valésitotta meg.

Az ABA likviditasi kockazatanak kezelése, visszavaltasi jogok és a befektetékkel kdtott visszavaltasi

megallapodasok leirasa, utalva arra, hogy ABA esetében az éves és féléves jelentés tartalmazza a Kbftv. 6.

melléklet X. pontjanak megfelel6 informacidkat

Az Alapkezel6 mindenkor biztositja az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban Iévé befektetési eszkdzok,
portfélidcelemek likviditdsa kozott. Az Alapkezel§ az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolddd
tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és mddszereket legalabb éves gyakorisaggal feliilvizsgalja és
sziikség esetén a médositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a forrasoldali

likviditasi kockazat kezelését.

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

- 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 vonatkozéan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a "HUF-A", illetve "HUF-I" sorozatjel(i Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére,
elszamolasara, teljesitésére vonatkozé szabalyokkal, az egyes Befektetfk altal megvasarolt befektetési jegyek
mindenkori arfolyamértékének az Alap nettd eszkdzértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap
eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez mért aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési
jeggyel rendelkez6 Befektet6(k) sulyaranyahoz képest.

Az Alapkezelé az eszkdzoldali likviditas biztositdsa érdekében a kulénb6zé idéhorizontokon (1-30 nap) magas

likviditasunak szamit6é eszk6zok nagysagat a hasonlé idétartamon varhato visszavaltasok mértéke felett igyekszik

tartani. Az egy adott idétartamra vonatkozo forrasoldali likviditasi kockazatot pedig a varhaté befektetési jegy

forgalomnak a netté eszkézértékhez viszonyitott aranyaval.
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Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasold mogottes pénzigyi piacokon kereskedett eszkdzok arfolyamanak
valtozékonyséagatdl fliggenek, ez hatarozza meg a "HUF-A", illetve "HUF-1" sorozatjelli Befektetési jegyek arfolyam-
ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap kdzvetlenll viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést

befolyasold mogottes piacokra torténd befektetéseket jellemzik, ezek kdzull a legfontosabbak:

- Gazdasagi és politikai kornyezetbdl adodéd kockazat
A hazai és nemzetkdzi 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
t6kepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzértéket befolyasolhatia a
gazdasagi névekedés, a kilgazdasagi pozicio, 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
mutatéinak (koltségvetési hiany, kiilkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP ndvekedési liteme, deviza arfolyama)
kedvezétlen iranyu valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban tartott értékpapirok
arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekdvetkezé valtozasok a gazdasagi mutatok valtozatlansaga mellett is

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

> Befektetési kockazat
Az Alapkezel6 a mindenkor hatalyos torvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével 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 Alapkezel6 varakozasainak

megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el arfolyamveszteséget.

- Passziv befektetések kockazata
Az Alapkezeld a referenciaindexeket kdveté Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befektetési stratégia
és befektetési korlatok keretei k6zott, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kdvetve alakitja ki az Alap
defenziv befektetési dontések meghozatalanak. igy amennyiben az Alap befektetési célteriiletein az eszkézarak
csokkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek arfolyamcsdkkenése varhatoé.

> Likviditasi kockazat
A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befektetdk érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu piacokon
nehezebb lehet az Alap portfolidjaban lévd eszk6zok értékesitése.

> Arazasi kockazat
A hozamtermelést biztositdé tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kdérnyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befekteték érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakul6 alacsony forgalmu piacokon
a tékepiaci eszkdzok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban talalhaté eszkdzok

arfolyamara.

22/31



CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP Uzleti jelentés 2019.12.31.

> Kotvénypiaci kockazat
Az Alap széleskérlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap koétvénykitettséggel rendelkezé
portfoliéelemeinek teljesitményét a befektetési célteriiletként szolgalé kotvénypiac(ok) kockazata is
befolyasolja. igy az Alap befektetései kdzott szerepld orszagoknak, gazdasagi dvezeteknek, régicknak a jelen
pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibél, makrogazdasagi helyzetébdl,
tékepiaci folyamataibol kovetkezd kockazati tényezéi jatszanak elsdédleges szerepet. Azonban a kétvények
arfolyama nemcsak a kedvez6tlen makrogazdasagi, t6kepiaci események stb., hanem egyedi kotvény-
specifikus események hatasara is jelentésen csokkenhet. Az Alap portfélidjaban talalhatd kotvényeket
kibocsatd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcséd stb.), illetve vallalatok sikertelen gazdalkodasi
tevékenysége (veszteséges mikddés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi
kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfolidjanak kdszdénhetéen képes csdkkenteni, azonban az
egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kdtvényeik arfolyamaban tukrézédik, igy az egyes kotvényekhez
tapad6 egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenil érinthetik a "HUF-A", illetve "HUF-I"
piacon a legnagyobb forgalmu, leglikvidebb értékpapirok k6zé sorolhatdak, jelentds szerepet toltenek be az
adott kdtvényt tartalmazoé index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsatd allam, vallalat
fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsaté nem tudja teljesiteni kamatfizetési és téke visszafizetési
kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kotvény elértéktelenedik alacsony szintli, de létezd kockazati

elemnek tekinthetd.

> Koncentracié kockazata
Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkdzosztaly vagy
orszag kovetésére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitményét, megnodvelheti a "HUF-A", illetve "HUF-I" sorozatjeli Befektetési jegyek arfolyamanak
valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra a piaci, gazdaségi, politikai eseményekre, amelyek
érintik az Alap befektetési stratégiaja altal reprezentalt iparagat, gazdasagi szektort, eszkdzosztalyt vagy

orszagot.

- Diverzifikacié optimalistol eltérd szintjének kockazata
A befektetési alapok jellemz&en a diverzifikacié 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 portfélidja a Kezelési szabalyzatban rdgzitett befektetési
korlatokon belll, nagyobb aranydban tartalmazhat olyan eszkdzoket, melyek kisebb szamu kibocsatotél
szarmaznak. A diverzifikacié optimalistdl eltérd szintje hatranyosan befolyasolhatja az Alap teljesitményét,
megnovelheti a "HUF-A", illetve "HUF-I" sorozatjell Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap
érzékenyebben reagalhat olyan piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, melyek az Alap portfélidjaban talalhaté

kisebb szamu eszkdzt érintik.

- Adodkockazat
A "HUF-A", illetve "HUF-I" sorozatjel(i Befektetési jegyekre az Alapra vonatkoz6 adézasi szabalyok a jévében

esetleg kedvezébtlen irdnyban is valtozhatnak.

- Bankbetétek, atruhazhato értékpapirok, pénzpiaci eszk6zok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolodo

partnerkockazat
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Az Alap eszkozeit az Alapkezel6 altal a 231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelent6 partnerek altal kibocsatott atruhazhaté értékpapirokba, pénzpiaci eszkdzdkbe, illetve az
emlitett partnereknél lek6tott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen lgyletekbél eredéen
az ilyen partnerrel szembeni 6sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkozeinek 20%-at.
Amennyiben az Alap betétlekétési megbizasait teljesitd, vagy az Alapban talalhatd pénzpiaci eszkdzoket,
atruhazhatd értékpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott Ulgyletekre szolé6 megbizasokat végrehajtd
hitelintézet fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfeleld idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatja az Alap befektetéseit. Ez fokozottan érvényes az Alap
esetében, ahol a Sajat téke jelentds, részét kitevs bankbetétek az Alapkezel6 altal a 231/2013/EU Rendelet 27-
28. cikkei alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnereknél kerulhetnek megkotésre. A
bankbetétekbdl, atruhazhatd értékpapirokbdl pénzpiaci eszk6zokbdl, illetve szarmaztatott Ugyletekbdl eredd
kovetelések esedékessegkori megfizetése az Alapkezel6 altal a 231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd hitelintézetek fizet6képességét feltételezik. Az Alap befektetett

tékéjének visszafizetését harmadik személy nem garantalja.

> Részvénypiaci kockazat
Az Alap széleskorien diverzifikalt portfélioval rendelkezik, igy az Alap hozamat elsésorban a befektetési
célterliletként szolgalé részvénypiac(ok) egylittes kockazata befolyasolja. igy az Alap befektetései kozott
szerepl6 ipardgaknak, orszagoknak, gazdasagi dvezeteknek, régidknak a jelen pontban emlitett gazdasagi,
politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi helyzetébdl, tékepiaci folyamataibdl kdvetkezé
kockazati tényez6i jatszanak elsdédleges szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen
makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi vallalati események hatasara is jelentésen
tevékenysége (veszteséges miikodeés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi
kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfélidjanak kdszénhetéen képes csokkenteni, azonban az
egyes vallalatok mikédési eredménye a részvényeik arfolyamaban tikrozddik, igy az egyes részvényekhez
tapado egyedi vallalati kockazatok is kedvezétleniil érinthetik a "HUF-A", illetve "HUF-I" sorozatjel(i Befektetési
jegyek arfolyamat. Az Alap portfélidjaban talalhaté egyes tarsasagok jellemzden az adott piacon a legnagyobb
forgalmu, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioju értékpapirok kézé sorolhatéak, jelentés szerepet toltenek
be az adott részvényt tartalmazé tézsdeindex(ek)ben, a vallalat altal képviselet iparagban, az adott orszag
gazdasagaban stb., igy annak kockazata, hogy a részvényeket kibocsatd vallalat csédje, felszamolasa esetén

az adott egyedi részvény elértéktelenedik alacsony szintii, de 1étez6 kockazati elemnek tekinthetd.

- Hataridés lUgyletek kockazata
Az Alap a kamatlab-, illetve devizakockazatok csOkkentése, a befektetési stratégiajaban szerepld célok
megvalositasa, a portféliéjaban talalhaté részvények, azokbol dsszeallitott indexek kosaranak leképezése
érdekében koéthet tdzsdei, illetve t6zsdén kivili szarmaztatott Ugyleteket. Az Alap eszkozeinek 20%-at
meghaladhatja az egy befektetési szolgaltatoval, igy tobbek kdzott az Alapkezeld altal a 231/2013/EU Rendelet
27-28. cikkei alapjdn meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerekkel, kétott szarmaztatott
ugyletek értéke, amely azzal a kockazattal jar, hogy az Alap megfeleld hozamalakulasa az Alapkezel a
231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerek
fizet6képességét feltételezi. A kockazatfedezeti célbdl megkotdtt - az Osszetett pozicié vonatkozasaban a
lejaratkor fix hozamot biztosité - hataridés poziciok értéke lejaratig a piaci valtozasok fliggvényében veszteséget

mutathat.
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Az Alapkezeld olyan kockazatkezelési eljarasokat alkalmaz, melyek barmikor lehetévé teszik a szarmaztatott
ugyletekben lévé pozicidk kockazatanak, azoknak az Alap teljes kockazatahoz valé hozzajarulasanak, valamint
a tézsdén kivili szarmaztatott Ggyletek értékének pontos, fliggetlen nyomon kévetését és méréseét

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

A "HUF-A", illetve "HUF-I" sorozatjel(i Befektetési jegyek forgalmazasat, illetve visszavaltasat az Alapkezeld a
Kbftv.-ben meghatarozott esetekben felfiiggesztheti, mely esetben annak Ujrainditasaig a Befekteték nem juthatnak

hozza befektetéseik ellenértékéhez.
Az Alap megsziinésének kockazata
Az Alap megsziintetése az Alapkezeld vagy a Felligyelet dontése értelmében kotelezd, amennyiben:

a Sajat téke 3 honapon keresztiil, atlagosan nem éri el a 20 millio HUF 6sszeget,
az Alap Nett6é eszkodzértéke negativva valt,

az Alapkezel6 befektetési alapkezelési tevékenység végzéseére jogosité engedélyét a Felligyelet visszavonta,

NN NN

Felugyelet kételezte az Alapkezel6t az Alap kezelésének atadasara, azonban az Alap kezelését egyetlen mas
befektetési alapkezel6 sem veszi at,
a Befektetési jegyek folyamatos forgalmazasa vagy a Befektetési jegyek visszavaltasa felfliggesztésének

megsziinését kdvetden a folyamatos forgalmazas feltételei tovabbra sem biztositottak.
Az Alapkezel6 miikodésére vonatkozé6 kockazatok

- Makrogazdasagi kockazatok
Az Alapkezel6 tevékenységi kore kizardlag az alap-, illetve portfolio-kezelésre korlatozodik, és bevételei
kizarélag ebbdl a tevékenységbdl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt

kockazati tényez6k az Alapkezelére nézve is fennallnak.

- Targyi, technikai feltételekb6l ered6 kockazat

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

> Személyi feltételekbdl ered6 kockazat
Az Alapkezel6 a tevékenység iranyitasara, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelelé gyakorlati tapasztalattal, illetve a kilén jogszabalyban el6irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel6 tevékenységét az alapkezel6kre vonatkozo torvényi el6irasok, és az
ezek alapjan készilt belsé szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektdl fliggetlenil fennallnak a munkavallaldkkal

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

Célkitlizések és befektetési politika

Az Alap célja, hogy a vezetd szerepet betdltd, els6sorban kdzép-kelet-europai tézsdei vallalatok részvényeibe
fektessen, ezen belll is magyar, cseh, lengyel, roman, valamint osztrak, szlovén és horvat értékpapirokat
vasaroljon. A kbézép-kelet-eurdpai térség mellett az Alap mas feltdrekv® régidkban (pl.: dél-kelet-eurdpai régio,
balkani orszagok), vagy akar a fejlett részvénypiacokon is befektethet. Az Eurdpai Unié fejlettebb orszagaihoz vald
felzarkozasi folyamat, a javulé makrogazdasagi helyzet és ndvekedési kilatasok el6nyds hatasai hosszabb tavon a

régié vallalatainak kedvezébb teljesitményében is megmutatkozhatnak.
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Az orszagok kdzotti megosztas az egyes orszagok gazdasagi és politikai kockazatainak enyhitésére szolgalnak,
elésegitve a kiegyensulyozottabb teljesitményt. Az Alap vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kovet.
A fennmaradd részt allampapirok, vallalati és banki kotvények, valamint bankbetétek alkothatjak. Ennek
megfeleléen az Alap altal kdvetett referenciahozamot 90% CETOP index + 10% ZMAX index alkotja. Az Alappal
kedvez6 tranzakcios koltségek mellett hatékony portféliohoz juthat a kozép-kelet-eurdpai régié részvénypiacaira
fékuszalva. Az alap optimalis megoldast jelent az egyes t6zsdei tarsasagok egyedi értékpapir-kockazatainak
megosztasara, mert a sokféle vallalat részvényeinek megvasarlasaval az egyes vallalatok teljesitményét egy
atlagos részvénypiaci teljesitménnyé alakitja. Ezzel a modszerrel kivédhet6 a vallalatok teljesitményének
szélséséges ingadozasabdl eredé kockazat. Az Alap hangstlyozottan nem révid idétavra ajanlott termék. Altalanos
tapasztalat, hogy mig révidtavon az egyes részvények arfolyama jelentésen ingadozhat, sét atmenetileg akar
veszteséget is mutathat, hosszi tavon a részvénybefektetések az allampapir-piaci hozamokat meghalado
teljesitményt nyujthatnak. Az Alap vagyonat nem forintban kibocsatott kiilféldi értékpapirokba is befektetheti, igy az
Alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség, illetve -veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok
hatdsanak csdkkentésére az Alapkezel6nek - devizalgyletek kétésével- a mindenkori piaci varakozasok szerint

lehetésége van.

Az Alapra jellemz6 kockazat-hozam profil

Az Alapra jellemz8 kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénziigyi célnak megfeleléen,
az Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szintli hozamvarakozassal és legalabb 5 éves befektetési idéhorizonttal
rendelkez6 Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak

jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Az Alap befektetéseire hato pénz- és tékepiaci folyamatok

A részvénypiacok kiemelked6 évet zartak 2019-ben. A globalis fejlett piacokat reprezentald MSCI World Index
25,2%-ot hozott USD-ben szamolva, minden régioé j6 hozammal jutalmazta a befektetéket. Az amerikai S&P500
Index 28,88%-ot emelkedett USD-ben, a német DAX Index 25,5%-kal kerdlt feliebb euréban szamolva a tavalyi
évben. A lemaradok tébbek kdzott 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 kézul
a japan Topix Index 8,2%-kal, az angol FTSE 1,8%-kal kerllt feliebb a negyedik negyedévben, mindezt sajat
devizaban szamolva. A feltdrekvé piacok is szép hozamokat értek el 2019-ben, de a szamok elmaradnak a fejlett
piacokon tapasztaltaktdl. Az MSCI EM Index 15,4%-ot emelkedett, amihez a régiés CETOP Index 11,9%-o0s, a
hazai BUX Index 17,7%-0s hozammal jarult hozza. A fejl6d6 piacokon a 2019-es évi hozam j6 része az utolsé
negyedévi emelkedésnek készénhetd. Az MSCI EM Index 11,4%-ot, a régios CETOP Index 6,5%-ot, a hazai BUX
Index 13,5%-ot emelkedett 2019 utolsé harom hénapja soran, sajat devizaban szamolva. A tavalyi évben a hazai
fizetéeszkdz gyenglilt mind az euréhoz, mind az USD-hez képest, aminek kdszénhetéen a fent részletezett
hozamok forintban még nagyobbak. A forint 2,8%-ot gyengiilt az euréhoz és 4,9%-ot az USD-hez képest 2019
soran. A piacok 2019-es teljesitményének f6 mozgatdérigoi a jegybanki lazitasok, az USA-Kina vamhaboru, a Brexit
és a kozel-keleti konfliktusok voltak. A 2019-es j6 részvénypiaci hangulat féképp a jegybanki politikakban
bekovetkezett 180 fokos fordulatnak kdszénheté. Mig 2018 év végén jegybanki szigoritast és kamatemeléseket
talalgattak a befekteték, addig 2019 a kamatvagasokrdl és a mennyiségi lazitasi intézkedésekrdl szolt monetaris
fronton. 2019 utols6 negyedévében az eurdpai bankszektor részvényei emelkedtek, a Stoxx600 Banks Price Index
8,62%-ot hozott eurdban szamolva. A részvénypiac a laza monetaris kérnyezetet latva felivelésbe kezdett, ami
kisebb megingasokkal kitartott egész évben. A monetaris lazitds joval er6sebb faktornak bizonyult, mint a

gyengélkedd gazdasagi ndvekedés.
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Az alapul szolgalé makro folyamatok gyengiiltek, az el6rejelz6 makro indikatorok és a GDP ndvekedési
elérejelzések egyarant lefelé modosultak a tavalyi év soran. A hazai jegybank is kitartott a lazitas mellett, az
alapkamat tovabbra is 90 bps maradt, de a piaci szerepl6k ennél joval alacsonyabb pénzpiaci kérnyezetben
dolgoztak. 2019 nyaran ugyan az MNB a jegybanki betétek utan fizetendé kamatot 15 bps-el megemelte, de 300
mrd forint dsszegl vallalati kétvényvasarlasi programot jelentett be, valamint bejelentette, hogy erdsiteni kivanja a
vallalati kdtvény piacot is. A hazai fizetGeszkdz év végére er6sddni tudott a térténelmi mélypontokrol, az eurdval
szemben 330,52-es arfolyamon zarta az évet a forint (MNB fixing), igy 2,8%-ot gyengult az év soran. Immar tdbb
mint masfél éve szdélnak a hirek az USA és Kina kdzotti kereskedelmi haborurdl. Sokszor lattunk tizeneteket Donald
Trumptdl, hogy a megegyezés kapujaban vannak a felek és sokszor tavolodtak az allaspontok. A t6zsdék, féképp
a fejl6dé piacok reagaltak az eseményekre, a fejl6dé piaci indexek 2019-es lemaraddé hozama nagyrészt a
kereskedelmi haborunak készdnhetd. A tavalyi év soran Donald Trump, szokasahoz hiven a Twitteren jelentgette
be, hogy éppen jol, vagy kevésbé jél allnak a targyalasok, a piacok persze ennek megfeleléen mozdultak, fel- vagy
le. A legfébb veszély, a 2019. oktdber 31-re es6 hard Brexit elharult, a piacok kiemelkedé negyedik negyedévet
zartak. Sokaig ugy tlnt, hogy a brit politikai patthelyzet a Brexit ligyében feloldhatatlan. A parlament elutasitott
minden lehetséges alternativat, de a gordiuszi csomoét végul sikeriilt egy el6rehozott valasztassal atvagni. A
decemberi valasztadson a konzervativ part elsépré gybézelmet aratott, Boris Johnson megerésddve kerilt a
miniszterelnoki pozicidba. A parlament elfogadta az Uj kilépési megallapodast, amiben az északir hatar kérdését
ugy rendezték, hogy az északir teriilet egy specialis vamovezet lesz, a hatar pedig a tengeren huzédik majd. A
kilépést a megallapodas 2020. januar 31-re id6zitette. Az EU szerint lehetetlen 2021 végéig letargyalni a kilépés
utani gazdasagi egyuttmikodés minden egyes aspektusat. A piaci szerepl6k a rendezett kilépésnek oriltek, a Brexit
kockazat sokat enyhiilt. A lazabb monetaris kdrnyezet jot tett a részvényeknek, az arak ugy tudtak felfelé kuszni az
USA-ban, hogy nem volt érdemi EPS ndvekedés 2019-ben. A kellemes monetaris kdrnyezet és a kereskedelmi
haboru enyhilése segitettek kiheverni a korrekciokat és tobbszor 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 béviiltek, az Eurostoxx600 Index 15,16-0s P/E rataja
8%-0s prémiumot mutatott a hosszabb tavu atlaghoz képest. Az Eurostoxx600 Index vallalatait nézve azt lattuk,
hogy 2019 harmadik negyedéve kis névekedést hozott, de a negyedik negyedévre ismét a stagnalast volt jellemzé.
A hazai BUX Index kiemelkedé negyedik negyedévet zart, az évet 17,7%-0os hozammal fejezte be. A negyedik
negyedéves teljesitmény 13,5%-o0s volt, az éves hozam jelent&s részét ebben a harom hénapban termelte a piac.

A BUX 2019-es hozama tulszarnyalta az MSCI EM Index 15,4%-o0s teljesitményét.
A mérleg fordulénapot kdveté jelentés események

Azt kovetben, hogy a t6ékepiacok és ezen belil is kiiléndsen a részvénypiacok 10 éven at szinte toretlentl
szarnyaltak és zavartalanul mikddtek, 2020 eddig eltelt részét a globalis koronavirus-jarvany egészseéglgyi,
munkaszervezési és gazdasagi hatasai befolyasoltak, alaposan megviselve a tékepiacokat is. A piaci szereplék igy
egyrészt mikodési, masrészt redlgazdasagi kockazatokkal szembesiultek a tékepiacokon. A gazdaségi kockazatok
hamar bearazasra keriltek, a részvények arfolyama példaul jelentésen csokkent, a volatilitas pedig kiugro
mértékben megnétt (az ezt mérd VIX index térténelmi magassagban volt 2020 marciusban) annak kdszonhetéen,
hogy a piaci szerepl6k nem tudjak megbecsilni a jarvany lefolyasat és igy a végsd gazdasagi hatasait sem. Egy
olyan kiilsd sokk érte a realgazdasagot és igy a tékepiacokat, amire még nem volt példa és a kilabalas elsésorban
nem a gazdasagi dontéshozékon mulik, hanem a jarvany elleni kiizdelmen. Ezért arazzak folyamatosan a
bizonytalansagot a piaci szereplék. A COVID-19 nev( virus Eurépaban valé megjelenése volt a negativ fordulépont,
ekkor nyilvanitottak az egészségugyi helyzetet vilagjarvannya és ekkortol er6sodtek fel és dominalnak azota is a
recesszios forgatokdnyvek. A vilagjarvany miatt szinte minden régiéban és orszagban kijarasi korlatozasokat vagy

tilalmakat vezettek be, ami a redlgazdaséag részleges, de jelentds lealldsat eredményezte.
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Ez természetesen a tékepiaci eszk0z0k arazasaban is megjelent; egyrészrél a hatalmas bizonytalansag okozta
extrém kockazatkerulés, masrészt az egyértelmi realgazdasagi sokk miatt. A koronavirus-jarvany realgazdasagi
hatasaként szinte minden orszagban térténelmi mélypontra estek a feldolgozodipari beszerzési menedzser indexek,
a munkanélkiliség pedig latvanyos emelkedésnek indult. Ev elejétdl szamitva a vezetd részvényindexek
tébbségének érteke 2020 els6 negyedévében negyedével-6tddével esett igy vissza, ami a részvényalapok
arfolyamat is hasonlé modon csokkentette, régiotdl és piactdl fiiggetlenil A gazdasagi aktivitdsban, a
fogyasztasaban a globalis jarvany miatti példa nélkili visszaesésnek kodszonhetéen valamennyi fontosabb
nyersanyag arfolyama is csdkkent. Részben a kockazatkerllés, részben a bejelentett eszkdzvasarlasok miatt a
mag orszagok és az USA allampapirjainal csékkend hozamokat és emelkedé arfolyamot lathattunk. Az altalanos
kockazatkerulés azonban a sérllékenyebb, kockdzatosabb orszagok kotvénypiacaira kezdetben jobban és igy
negativabban hatott, mint az eszkdzvasarlasok bejelentése. Az arfolyammozgasok tehat a harom f6
eszkbzkategoriaban - mint részvény, kotvény és nyersanyag - a realgazdasagi kockazatoknak megfeleléen
alakulnak, ilyen szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikddése és teljesitménye nem kuldnbozik jelentésen azoktol a
korabbi idészakoktdl, amikor a tékepiaci szerepldk recesszios idészakot araztak. A tékepiac jelenlegi mikédése
mégis rendkivlli, 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
mikddési kockazatok tehat jelenleg Iényeges elemei akér agazatok, szektorok vagy akar a cégek mindennapjainak.
A pénzpiacok és tékepiacok, illetve az ezeket miikddtetd vagy ezekben részt vevd pénziigyi szektor cégeinek
mikddése azonban jelenleg tovabbra is zavartalan. A koronavirus kapcsan a legtébb tékepiaci szerepl6, igy az
Alapkezeld is meghozta azokat a szikséges intézkedéseket, amelyek a munkavallalék biztonsagat és az
Uzletmenet folytonossagat egylttesen és zokkendmentesen biztositjak. A konkrét lépések és megoldasok
egyeztetésre keriltek az Alapkezel6 tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint felligyeleti szerv tajékoztatasa is
folyamatos. Az Alapkezeld munkavallaléi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tdvmunkaban az otthonrol
toérténé munkavégzést (home office), korlatozta az Uzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes
megjelenést igényld talalkozéit, targyalasait elhalasztotta. Ezek az intézkedések az Uzletmenet folytonossagot
biztositjak az Alapkezelénél és az alapoknal is, mikdzben ugyanez tapasztalhatd az Alapkezel6 0sszes tékepiaci
partnerénél is. A t6kepiacok miikddése ebbdl a szempontbdl tehat zavartalan, kockazatmentes. A tékepiacok
részpiacai azonban a likviditasbdl, illetve annak hianyabdl adoddéan az els6é negyedévben szembesiltek
problémakkal, mikddésik a jarvany vilagjarvannya fejlédése utan a kezdetekben nem volt mindenhol
zbkkendmentes. A részvénypiac és a nyersanyagpiac megoldandd likviditasi problémakkal nem kiizdétt ekkor sem,
ellentétben a koétvény,- és devizapiacokkal. A vilagjarvany eddig nem latott egészségiigyi és életviteli szabalyokat
kényszeritett ki az arra illetékes hatosagoktdl, illetve a gazdasag és a tékepiacok megmentése miatt a monetaris
és fiskalis hatdsagoktdl is. Szinte példa nélkili gyorsasag és proaktivitas jellemezte a gazdasagi dontéshozokat,
az un. ,moral hazard” kérdése fel sem meriilt, a ,mentéakciok” beindultak. A t6kepiacok mikddése, illetve kezdeti
zavarai szempontjabdl a j6 értelemben vett ,agressziv’ monetaris intézkedések voltak a meghatarozék. Az 6sszes
jelentds jegybank tovabb lazitott mind kamatvagasokkal, mind hatalmas mennyiségl eszkdzvasarlasi programok
bejelentésével, tudatosan megcélozva nem csak a gazdasagi kilabalas el6mozditasat, hanem a tékepiacok
zavartalan miikodését is. A korabban az EKB elnék Mr Draghi széfordulataként elhiresilt, ,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, felsé limit nélkdli mennyiségi
eszkbzvasarlast (QE) hirdettek meg, vallalati kétvényeket - akar befektetési kategodria alattiakat is — bevéve a
programba. Az EKB is igy tett, a 750 milliardos eszkozvasarlasi programja (PEPP - Pandemic Emergency Purchase
Programme) példaul vallalati kdtvényekre és gordg allampapirokra is kiterjed, mikézben ideiglenesen a téke

aranyahoz igazodo vasarlasi szabalyat felfliggesztette.
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Az MNB is |épett a piaci likviditas stabilitasa iranyaba, egyrészt hitelt biztosit példaul az erre raszoruld és igénylo
befektetési alapoknak, masrészt a monetéris lazitas tovabbi Iépéseként bdvitette az eszkdzvasarlasba bevonhatd
instrumentumok korét 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 realgazdasagi
kockazatokkal szembesilnek és ezt drazzék. A létezd alapforgatokdnyvek mindegyike globalis gazdasagi
recesszidval szamol 2020-ra, mikdzben vildgszerte a monetaris és fiskdlis hatosagok példa nélkili stimulusokat
jelentettek be a gazdasag gyors Ujrainditashoz és felporgetéséhez a jarvanyhelyzet okozta gazdasagi sokk miatt.
A részvénypiacok 2020 els6 negyedéves teljesitménye a nagy gazdasagi visszaesést, a recessziot arazza csupan,
egy pozitivabb jovékép egy viszonylag gyors kiigazodassal még nincs jelen. A részvényalapok teljesitménye igy

ebben a periddusban jelentés minuszokat mutatott.
IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlodése

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

befektetési jegy vasarlasi hajlandosagat.

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

havi bontasban

egy jegyre jutd nettd
eszkozérték ("HUF-
A" sorozat

2019/01/31| 2.011.224.783 HUF 2,37186435 858.027.667 HUF 1,02247970
2019/03/29 | 1.995.642.075 HUF 2,43101557 875.530.260 HUF 1,05121509
2019/05/31| 1.926.765.660 HUF 2,45301215 877.646.898 HUF 1,06447574

egy jegyre jutd nettd

az Alap sajat tokeje eszkozértek ("HUF-I"

("HUF-A" sorozat)

az Alap sajat tbkéje
("HUF-I" sorozat)

2019/07/31| 1.850.583.509 HUF 2,52956692 919.324.976 HUF 1,10125358
2019/09/30| 1.756.807.888 HUF 2,50225420 929.893.713 HUF 1,09305023
2019/11/29| 1.716.640.811 HUF 2,60199078 946.307.699 HUF 1,14038769

VI. Az Alap miikodésében, tevékenységének eredményében 2019. évben a mérleg fordulénapi

allapothoz képest rendkiviil kedvezétlen valtozas nem tortént.

Az Alapnak munkavallaléja nincs, az Alapkezel6 napi szinten végzi a torvényben el6irtaknak megfeleléen az
Alappal kapcsolatos feladatokat. Az Alapkezel§ a 2020. |I. negyedévben kialakult koronavirus jarvany kapcsan
meghozta azokat a megfeleld intézkedéseket, amelyek a munkavallalok biztonsagat és az Uzletmenet
folytonossagat egyittesen és zokkendmentesen biztositjak. A konkrét Iépések és megoldasok egyeztetésre
kertiltek az Alapkezeldé tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint felligyeleti szerv tajékoztatasa is folyamatos. Az
Alapkezelé munkavallaléi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tavmunkaban (home office) az otthonrol torténd
munkavégzést, korlatozta az uzleti célu utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes megjelenést igényld
talalkozoit, targyalasait elhalasztotta. Az Alapkezeld valamennyi tevékenységét zavartalanul végzi. Az Alapkezeld
altal kezelt valamennyi befektetési alap és portfdlio kezelése miikddési zavaroktsl mentes.
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A koronavirus jarvany a piaci folyamatokon keresztill érinti az Alapkezel® altal kezelt befektetési alapok és portfélidk
teljesitményét. Recesszios hangulat és varakozas mellett nagy foku bizonytalansag uralkodik a befektetdk kérében,
ami leginkabb meghatarozza az d&rmozgasok nagysagat és iranyat. Ebbdl a szempontbdl a tékepiac jelenlegi
mikddése és teljesitménye nem kildnbdzik azoktdl a kordbbi idészakoktol, amikor a tékepiaci szereplék recesszids
és bizonytalan id6szakot araztak. 2020. |. negyedévének végét is nagy volatilitas és jelentés, idénként panikszerl
kockazatkerulés a jellemezte, ami a kockédzatosabb eszkdzokre fokozottan hat. Az Alapkezel§ éltal kezelt
befektetési alapok kilonbdz8 kockazati besorolasa (SRRI) az alapjan tortént, hogy a moégottes eszkdzok milyen
lehetséges kockéazatoknak vannak kitéve jelentdsebb piaci mozgasok, gazdasagi események hatasara. Az
Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok kezelése emiatt jelenleg semmilyen nem szokvanyos tevékenyseéggel
nem jar, az ilyen bizonytalan és recessziv id6szakban a likviditas kezelés szerepe nétt meg. A jarvanylgyi helyzetre
valo tekintettel az Alapkezel® altal kezelt befektetési alapok befektetési jegyei folyamatos forgalmazasanak
feltételei ideiglenesen megvaltoztak. Ennek oka, hogy az Alapkezel§ altal kezelt alapok befektetési jegyeinek
forgalmazdi, az Erste Befektetési Zrt., a Concorde Ertékpapir Zrt. és az CIB Bank Zrt. a Magyarorszag Kormanya
altal elrendelt veszélyhelyzetre tekintettel 2020. marcius 17. (Erste Befektetési Zrt.), 2020. marcius 20. (Concorde
Ertékpapir Zrt.) illetve 2020. marcius 23. napjatél (CIB Bank Zrt.) 4tmenetileg csak 15:00 6réig tartanak nyitva,
ezaltal a befektetési jegyek vételére és visszavaltasara is ezen idépontig van csak személyesen lehetéség. Az
esetleges fert6zésveszély csokkentése érdekében visszavonasig sziinetel a panaszoknak az Alapkezel®
irodajaban (1024 Budapest, Petrezselyem u. 2-8.) t6rténd személyes benyujtasanak lehet6sége. A
panaszbejelentés a tobbi csatornan (telefonon, a forgalmazo fiékhalézataban a fenti nyitvatartasi korlatozasok

mellett, valamint interneten keresztiil) tovabbra is az errél szo6lo Ugyféltajékoztatoban leirt modon lehetséges.

VIIl. Az Alap portfoliéjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszk6zoék minimalis,

tervezett, maximalis aranya

- Az Alap a portfolidjaban talalhaté egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor

hatalyos jogszabalyi el6irasokban, igy kilondsen a 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendeletben szerepl6 korlatokat

megvalositdsa, napi mikddése soran varhatd, korlatozdst nem jelentd, tervezett célaranyok bemutataséara

szolgal.
Az Alap altal alkalmazni terv ezett CiB
célarany ok Ko6zép-eurdpai
%-os mértékben kifejezve Részvény Alap
Folyészamla, jarulékos likvid eszkozok, lekotott bankbetétek, szintetikus betétek*
forint 0-100%
deviza 0-100%
Pénzpiaci eszk6zok
forint 0-100%
deviza 0-100%
Atruhazhaté értékpapirok
allampapirok 0-20%
forint 0-20%
deviza 0-20%

hitelintézeti, v allalati, egy éb

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

részv ény ek 0-100%
belf 6ldi 0-100%
Kalf oldi 0-100%

kollektiv befektetési értékpapirok 0-10%

Ertékpapir-kolcson ligyletek 0-20%
Szarmaztatott ligyletek**

tézsdén kiv uli hataridés ugy letek -100%-+200%

tézsdei hataridés ugy letek -100%-+200%
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* Az Alap folyészamlajanak portfélion beliili aranyat az Alap altal szerzett kiévetelések és vallalt
koételezettségek értékének egyenlege modositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonéan beliili
részaranyat, és ezaltal a toébbi portfolibelem részardnyat sem lehetséges pontos célaranyokkal

meghatarozni.

* A szarmaztatott lgyletek értéke az Alap folyamatos futamideje soran jelent6sen valtozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan bellili részaranyat, és ezaltal a tébbi portfélielem részaranyat sem
lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni.

> Az Alap portféliéjdban talalhaté é&llampapirok az allam 4&ltal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokat, igy tobbek kozott a diszkontkincstarjegyeket, kdzép és hosszu lejaraty, fix, illetve
valtoz6 kamatozasu allamkotvényeket jelenthetnek.

> Az Alap portfolidjaban taldlhatd hitelintézeti kotvények bankok altal kibocsatott, illetve banki garanciaval

rendelkezé hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokat jelenthetnek.

kibocsatott kotvényeket, kereskedelmi kétvényeket jelenthetnek.

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

> Az Alap portféliéjaban talalhato értékpapir-kdlcson tgyletek: a 2015/2365 EU rendelet szerint jelenthet az Alap
tulajdonjoganak olyan atruhazasat, amelynek keretében a kdlcsénbe add a kdlcsénbe vevd részére azzal a
kotelezettséggel ruhaz at értékpapirt, hogy a kdlcsénbe vevd koteles azonos darabszamu és azonos sorozatu
ertékpapirt egy, a szerzédésben vagy a kélcsdnbe adé altal meghatarozott jovébeni idépontban visszaadni a
kélcsdnbe add vagy az altala megjel6lt harmadik személy részére. Az Alap értékpapir-kdlcsén Ugylet keretében
kolcson vehet, illetve kdlcson adhat értékpapirt, melyek varhaté célja az Alap eszkbdzértékének, befektetései
hozamanak ndvelése, illetve a befektetések végrehajtasi, elszamolasi kockazatanak csokkentése. Az Alap
értékpapir-kolcson lgyleteket az Alapkezel6 altal a 231/2013/EU Rendelet 27-28. cikkei alapjan meghatarozott
végrehaijtasi helyszineket jelentd partnereivel, valamint az Alapkezel8 kapcsolt vallalkozasaival kothet. Az Alap
altal kotott értékpapir-kdlcson Ggyletek eredményébdl szarmazé minden nyereség, illetve veszteség az Alap
altal elért teljesitmény részeként kerll elszamolasa, igy nem térténik megosztas az Alapkezel6vel.

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

jelenthetnek.

Budapest, 2020. aprilis 29.

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