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2. A befektetési eszkdozallomany 6sszetétele

Targynap (T. forgalmazas-elszamolasi na

Egy befektetési jegyre jutd netté eszkozérték

2018.12.28

1,736789

2019.12.30

1,741156

Darabszam 94.313.361.873 db 92.270.381.191 db
Tényleges 100,00% 79,67% 100,00% 87,56%
Maximalis 120,00% 120,00% 120,00% 120,00%

Devizakitettség fedezettségi szintje

0,00%

0,00%

Folyoészamla (HUF)

33.300.609.444 HUF "

20,3297%

19.991.915.510 HUF

12,4438%

3 hénaina’l hosszabb lekétési banbetétek 130.214.575.000 HUF " 79,4949% 137.417.014.170 HUF 85,5343%

I/1. Hitelallomany 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/2. Egyéb kotelezettségek 1.572.639.311 HUF 0,9510% 918.137.027 HUF 0,5682%
1/3. Szarmazékos Ugyletekbdl ered6 kotelezettsé 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/3.1. 3 hénapnal révidebb lekétési 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/3.2. 3 hénaina’l hosszabb lek6tési 130.214.575.000 HUF 78,7389% 137.417.014.170 HUF 85,0483%
1/4.1.1. Kétvények 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.1.2. Kincstarjegyek 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.1.3. Eﬁiéb 'eﬁibankkéﬁes értékﬁaﬁl'rok 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.2.3. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.3.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.4.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.5.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.5.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/5.1. Hatéridos 0 HUF” 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.1.1. Futures 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/5.1.2. Forward 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/5.2. Opcios Ugyletek 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.2.1. Tézsdei opciok 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/5.2.2. OTC tipusu opciok 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

* Az Alapkezel6 az Alap tokeattétel szerinti kitettségét a bruttd, valamint a koételezettség moédszerrel szamitja ki. A bruttd moddszer az Alap teljes
kitettségét adja meg, mig a kotelezettség mddszer figyelembe veszi az Alapban 1évd befektetési eszkdzok fedezeti és nettodsitasi hatasait is. Az
Alapkezel6 az Alap esetében alkalmazhaté tékeattétel (nettd Osszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési stratégiaja,
a tékeattétel forrasai, az eszkdzok és a kotelezettségek aranya, a tokeattételes pozicié biztositékanak mértéke, az Alap mogéttes piacain végrehajtott
Uzletk6tések wlumene, természete és kiterjedése, valamint az lzletk6tések végrehajtasi helyszineit jelentd pénziigyi szolgaltatok, intézmények, partnerek
altal képviselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tokeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a feltlintetett tényleges és a megengedett
maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezeld az Alap nevében kotott szerzddések, teljesllt megbizasok, tékeattételt eredményezd lgyletek
wonatkozasaban biztositékokat nem nydujt, garanciakat nem vallal, valamint ezek Ujboli felhasznalasara jogokat nem szerez és nem biztosit.






3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi idoszakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

El6z6 tajékoztatasi idészak
végen Tajékoztatasi idészakban
2018. december 28.

Tajékoztatasi iddszak végén
(2019. december 30.)

eladott befektetési jegyek darabszama 148.322.010.743 db

t6keszamla ndvekedése _ 257.843.471.293 HUF ]

a portfdli6 sszesitett netté 163.802.453.476 HUF 160.657.157.443 HUF
eszkozértéke

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

az egy jegyre jutd
nettd eszkozértek

A jelen Eves jelentés 5. pontjaban bemutatott mérleg fordulénapot kévets jelentés eseményeknek az
Alapra gyakorolt hatasat a 2020/01/31, 2020/02/28, 2020/03/31, 2020/04/20 idépontokban az Alap
sajat tékeéjére, illetve az egy befektetési jegyre jutd netté eszkdzérték adatok mutatjak.

az Alap sajat tékéje
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4. Az Alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozasok

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

Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alap termékek kore 2019. év elején 45 nyilvanos befektetési alapbol tevédott
Ossze, melyek koézll az év soran 12 befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint 8 Uj, nyilvanos befektetési
alap kerilt kibocsatasra. Az Alapkezel® altal befektetési alapokban kezelt vagyon az év elejei 467 milliard HUF
allomanyrol az év soran 433 milliard HUF vagyontdmegre csdkkent.

Az Alapkezeld mikddésében nem kdvetkeztek be 2019-ben valtozasok.
2019. évben az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas az alabbiak szerint alakult:
ligyvezet6 és alkalmazottak
(2019. évben az atlagos létszam 18,9 f0)
az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységuk révén, kockazat-
vallalasért felelos személyként lényeges hatast gyakorolnak
nem (8,9 fG)

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazas* add és jarulékok levonasa
elétti Osszege (az Alapkezel6 altal kezelt egyes
befektetesi alapokra torténd felosztas nélkiil)

valtozd 59.280.000 HUF 8.692.982 HUF

* Alapbér, valtozd bér, fizetett szabadsdg, tUlora potlék, tappénz, onkéntes nyugdiipénztéri munkaltatéi hozzajarulds,
egészségpénztari munkaltatéi hozzajarulds, cafeteria, foglalkozas-egészségiigyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.

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

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

Likviditasi mutatok CIB Start Tékevédett Alap

Visszavaltas a NEE aranyaban (1 nap)

Kbzepes likviditasu eszk6zOk aranya

Korlatozott likviditas U eszk6zok aranya

A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezel6 (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portfoliok)
partnere nem tudja, vagy nem hajlandd kotelezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a
portfolidkat veszteség érheti, ami szallitasi és nem teljesitési kockazatbdl szarmazhat. Az Alapkezelé ezen kulénb6zé
jelentésebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgatdé hagyja jova és adja ki. A kockazatok fokozott
figyelemmel kisérése és felismerése érdekében az Alapkezel a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. alapkezelé
kockazatkezelési terlletével egylittmikddésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel kisérése és ellenérzése
érdekében szikséges intézkedésekrél.

Az Alapkezel6 a 2020. I. negyedévben kialakult koronavirus jarvany kapcsan meghozta azokat a megfeleld
intézkedéseket, amelyek a munkavallalok biztonsagat és az Uzletmenet folytonossagat egylttesen és
zbkkendmentesen biztositjak. A konkrét Iépések és megoldasok egyeztetésre keriiltek az Alapkezel6 tulajdonoséval,
tovabba az MNB mint felligyeleti szerv tajékoztatasa is folyamatos. Az Alapkezel6 munkavallaloéi szamara engedélyezte
hosszabb tavon a tdvmunkaban (home office) az otthonrdl toérténé munkavégzést, korlatozta az lizleti célu utazasokat,
illetve rendezvényeit, személyes megjelenést igénylé talalkozoit, targyalasait elhalasztotta. Az Alapkezelé valamennyi
tevékenységét zavartalanul végzi. Az Alapkezel6 altal kezelt valamennyi befektetési alap és portfélid kezelése
mikodési zavaroktdl mentes. A koronavirus jarvany a piaci folyamatokon keresztiil érinti az Alapkezel6 altal kezelt
befektetési alapok és portfolidk teljesitményét. Recessziés hangulat és varakozas mellett nagy foku bizonytalansag
uralkodik a befektet6k korében, ami leginkabb meghatarozza az armozgasok nagysagat és iranyat. Ebbdl a
szempontbdl a tékepiac jelenlegi mikddése és teljesitménye nem kilénbdzik azoktdl a kordbbi idészakoktol, amika
t6kepiaci szerepl6k recesszids és bizonytalan idészakot araztak. 2020. |. negyedévének végét is_nag
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jelentds, idénként panikszerl kockazatkerllés a jellemezte, ami a kockazatosabb eszkdzokre fokozottan hat. Az
Alapkezel6 altal kezelt befektetési alapok kiilonb6z6 kockazati besorolasa (SRRI) az alapjan tortént, hogy a mogoéttes
eszk6zok milyen lehetséges kockazatoknak vannak kitéve jelentdsebb piaci mozgasok, gazdasagi események
hatasara. Az Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok kezelése emiatt jelenleg semmilyen nem szokvanyos
tevékenységgel nem jar, az ilyen bizonytalan és recessziv id6szakban a likviditds kezelés szerepe nétt meg. A
jarvanyugyi helyzetre vald tekintettel az Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok befektetési jegyei folyamatos
forgalmazasanak feltételei ideiglenesen megvaltoztak. Ennek oka, hogy az Alapkezeld altal kezelt alapok befektetési
jegyeinek forgalmazoi, az Erste Befektetési Zrt., a Concorde Ertékpapir Zrt. és az CIB Bank Zrt. a Magyarorszag
Kormanya altal elrendelt veszélyhelyzetre tekintettel 2020. marcius 17. (Erste Befektetési Zrt.), 2020. marcius 20.
(Concorde Ertékpapir Zrt.) illetve 2020. marcius 23. napjatdl (CIB Bank Zrt.) atmenetileg csak 15:00 6raig tartanak
nyitva, ezaltal a befektetési jegyek vételére és visszavaltasara is ezen idépontig van csak személyesen lehetéség. Az
esetleges fert6zésveszély csOkkentése érdekében visszavondsig sziinetel a panaszoknak az Alapkezeld irodajaban
(1024 Budapest, Petrezselyem u. 2-8.) torténé személyes benyujtasanak lehetésége. A panaszbejelentés a tdbbi
csatornan (telefonon, a forgalmazo fidkhalozataban a fenti nyitvatartasi korlatozasok mellett, valamint interneten
keresztll) tovabbra is az errél szol6 tgyféltajékoztatdban leirt moédon lehetséges.
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5. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezdék

A CIB Start Tokevédett Alap (2019/01/14 id6pont elétti megnevezés: CIB Hozamvédett Betét Alap) Kezelési
szabalyzatanak modositasat 2019. januar 14-ei hatalybalépéssel az Alap felligyeletét ellatd Magyar Nemzeti Bank a
Kbftv. 72. § (3) bekezdésében foglaltak alapjan engedélyezte.

Az Alapot érinté legfontosabb moédositasok

2019. januar 14-ét megel6zben 2019. januar 14-ét kovetéen
Az Alap neve CIB Hozamvédett Betét Alap CIB Start Tékevédett Alap
CIB Hozamvédett Betét Alap altal
nyujtott
- hozamvédelem 2019. januar honapig bezardlag keriil|megsziintetésre kertl
meghirdetésre
> tékevédelem tetsz6leges  befektetési  id6tavrallegalabb 30 naptari napos tartasi
biztositott id6szak esetén érvényes
Az Alap kategoridja, befektetési |likviditasi / pénzpiaci alapoknak|révid kdtvény alapoknak megfeleléen
stratégiaja, pénziigyi célja, befektetdéi |megfeleléen
profilja
A javasolt minimum befektetési |tetsz6leges id6tav legalabb 6 hénapos id6tav
id6tartam
A befektetési jegyek visszavaltasi
koltségei, forgalmazasi feltételei, a nincs valtozas
megbizasok T napos elszamolasa
Az Alap kockazat/nyereség profilja nincs valtozas
Az Alapra terhelt kdltségek nincs valtozas

A moédositasok oka
Az Eurdpai Parlament és Tanacs Pénzpiaci alapokrol sz6lé 2017/1131 szamu rendelete (a tovabbiakban: Rendelet)
alapjan 2019-t6l jelent6sen megszigorodnak a korabbi pénzpiaci alapok miikddési feltételei. A Rendelet kapcsan az
Alap el6tt két lehetdség allt: az alapkezel6juk vagy megfelelteti azt a Rendelet szabalyainak és a tovabbiakban is
pénzpiaci alapként miikodik, vagy pedig olyan médon modositja befektetési politikajat, hogy azok mar ne mindsuljon
pénzpiaci alapnak. Az Alapkezel6 mind a két lehetéséget megvizsgalta az Alappal kapcsolatban. Az Alap
megfelelietése a Rendeletnek a jelenlegi piaci kdrnyezetben varhatéan negativ hozamokat eredményezett volna.
Ennek elkerllése érdekében az Alapkezel6 ugy dontétt, hogy az Alap befektetési politikajat médositia és azt a
tovabbiakban nem likviditasi / pénzpiaci, hanem rovid kotvény tipusu befektetésként kezeli. Az Alapkezel6
megitélése szerint az Alap szamara a rovid, azaz 3 évnél nem hosszabb futamideji koétvények a pénzpiaci
eszkdzokkel szemben a jovében magasabb hozamszerzési lehetéséget jelenthetnek valtozatlan kockazati szint
mellett. A befektetési jegyek arfolyamalakulasa varhatéan a jov6ben is mentes marad a széls6séges
ingadozasoktol. Az Alapkezel6 a jelenlegi, illetve varhaté pénz- és tdkepiaci, makrogazdasagi folyamatokat

Célkitiizések és befektetési politika

- 2019/01/14 idépontot megel6zben:
Az Alap célja, hogy rovid kotvény tipusu befektetési alapként legalabb 6 hénapos id6tavon a rovid kotvény
kategoriaba tartozé allampapirokba, vallalati kotvényekbe, jelzaloglevelekbe nyujtson befektetési lehetéséget.
Ennek a célnak az elérése érdekében az Alap a Befekteték szamara egy magasan diverzifikalt, aktivan kezelt
portfolion keresztil teszi elérhetévé a rovid kdtvény eszkdzosztaly befektetési lehetéségeit. Az Alap portfélidjan belll
kilonbozé fix- és valtozd kamatozasu eszkdzok, tobbek kozott bankbetétek, magyar allampapirok, vallalati
kotvények, jelzaloglevelek és egyéb pénzpiaci eszkdzok talalhatok, melyek egyedi kockazatait az Alap torekszik
hatékonyan megosztani. Az Alapkezel6 a mindenkori pénz- és t6kepiaci, makrogazdasagi folyamatok fliggvényében
hatarozza meg az Alap egyes portfolidelemeit, a teljes portfélid egylttes sulyozott atlagos élettartamat, lejarati

atlagos élettartama mindenkor meghaladja az 1 éves idétartamot. Az Alap révid kotvény tipusu befektetési alapként
tékevédelmet nyujt legalabb 30 naptari napos tartasi id6szak esetén. Az Alapkezeld az Alap eszkdzeit gy fekteti be,
hogy egy adott forgalmazasi napon megvasarolt befektetési jegyek arfolyama legalabb 30 naptari napos tartasi
id6szak utan ne csokkenjen a vasarlaskori arfolyamértéke ala. Ennél révidebb tartasi idészak alatt az Alap nem igér
tékevédelmet. Az Alap a t6kevédelem biztositasa mellett érzékenyen reagalhat azokra a piaci, gazdasagi, politikai
Ezek a kedvezétlen események adott esetben csoOkkenthetik az Alap teljesitményét, megndvelhetik a befektetési
jegyek arfolyamanak valtozékonysagat. Az Alap nem az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) pénzpiaci alapokrol
sz06l6 2017/1131 rendelete szerint kertilt engedélyezésre, nem mindsiil pénzpiaci alapnak.

Az Alapra jellemz6 kockazat-hozam profil
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-> 2019/01/14 idépontot megelézden:

Az Alapra jellemzé kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban all6 pénziigyi célnak megfeleléen, az Alap a

kockazat-elutasitd, kiegyensulyozott szintli hozamvarakozassal és tetszéleges befektetési idéhorizonttal rendelkezd

Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak ingadozasa nem

jellemzd.

> 2019/01/14 id6pontot kdvetben:

o Az Alap leginkabb azon Befekteték céljainak elérésében tud segitséget nyujtani, akik az eurdban jegyzett pénz-
és kotvénypiacokon egyedi eszkoz-kivalasztasi dontések meghozatala nélkil kivanjak megtakaritasaikat
elhelyezni, egyetlen Befekietési jegy vasarlasi tranzakcidval, professzionalis szakemberekre bizva
befektetésiiket.

o Az Alap varhaté hozama, a Befektet6k szamara a Befektetési jegyek vasarlasahoz ajanlott kockazatviselési
hajlandosag, a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasa, a javasolt minimum befektetési idétartama az alabbiak
szerint foglalhat6 6ssze:

Befektet6k szamara Befektetési jegyek Befektetés iavasolt
Alap neve Alap varhaté hozama |ajanlott kockazatviselési arfolyam- L 'S |
. " . . minimum idétartama
hajlandésag ingadozasa
CIB Start Tékevédett | rovid kétvény tipusu atlagos szintnél széls6séges

jelentésebb
Alap kockazatokat kerdilé

o Befektetési jegyek arfolyamat a piaci folyamatok kedvezd, illetve kedvezétlen iranyba is befolyasolhatjak, ezen
piaci folyamatok fiiggvényében a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasa a fentiek szerint bemutatott mértéknél
akar jelentdsebb is lehet, a futamid® soran a Befektetési jegyek visszavaltasa arfolyamveszteséggel is jarhat.

6 honap

eszkozokre jellemzé ingadozasoktol mentes

Az Alap befektetéseire haté pénz- és tékepiaci folyamatok
Kotvénypiacok
2019-ben mérsékeltebb Utemben folytatédott a vilaggazdasag bévilése az el6z6 évhez képest. A globalis GDP
névekedés az el6zd évi 3,6%-rél 3%-ra sillyedt, a globalis inflacié is mérséklédott 3,6%-rél 3,4%-ra. Bar a
vilaggazdasagban és Europaban a CEE régié ndvekedési motornak szamit, 2019-ben a CEE régié egésze lassult
(3,2-r6l 2,2%-ra). Magyarorszag esetében ez a lassulas szerencsére visszafogott volt, 5,1%-0s ndvekedésrdl az
elézetes becslések alapjan 4,8%-ra torténd visszaesést jelentett. A FED ugynevezett ciklus kdzepi kiigazitassal
(Mid-Cycle Adjustment) a kinai-amerikai kereskedelmi konfliktius kdzepén kockazatkezel6 Uzemmaddban dn.
insurance cut-okat hajtott végre a tavalyi évben, amivel a 2,5%-0s kamatszint fokozatosan 1,75%-ra mérséklédott.
Ez szorosan kapcsolodott ahhoz a tényhez, hogy az EKB is sokat lazitott, 10 bazispontos betéti kamatcsdkkentést
hajtott végre (-40-rél -50 bazispontra), 20 milliard EUR/hé mennyiségi lazitasrdl is dontott, illetve a kereskedelmi
bankok kamatterhein is enyhitett az Un. Tiered Interest Rate System bevezetésével. A lazitd6 modban lévd
jegybankok hatalmas hozamcsokkenést indukédltak a tavalyi évben a kétvénypiacokon. 2019-ben koézel 70
bazispontot cstkkenve az amerikai 10 éves hozamszint 1,87%-ra érkezett. A német 10 éves ekdzben 40
bazispontos csokkenéssel -0,22%-on zart. Az MNB 2020 aprilisaban a gorbe elején szigorit, a gérbe hosszu végén
az EKB politikajaval parhuzamos laza monetaris politikat folytat.
A mérleg fordulénapot koveto jelentés események
Azt kdvetben, hogy a tékepiacok 10 éven at szinte téretlenul szarnyaltak és zavartalanul mikédtek, 2020 eddig eltelt
részét a globalis koronavirus-jarvany egészségiigyi, munkaszervezési és gazdasagi hatasai befolyasoltak, alaposan
megviselve a tékepiacokat is. A piaci szerepl6k igy egyrészt mikodési, masrészt readlgazdasagi kockazatokkal
szembesliltek a t6kepiacokon. A gazdasagi kockazatok hamar bearazasra kertiltek, a leglatvanyosabban ezt most is
a részvénypiac mutatta, ahol az arfolyamok példaul jelentésen csdkkentek, de a globalis tékepiaci volatilitas is
kiugr6 mértékben megnétt (az ezt mérdé VIX index toérténelmi magassagban volt 2020 marciusban) annak
kdszonhetéen, hogy a piaci szerepl6k nem tudjak megbecsiini a jarvany lefolyasat és igy a végsé gazdasagi
hatasait sem. Egy olyan kiils6é sokk érte a realgazdasagot és igy a tékepiacokat, amire még nem volt példa és a
kilabalas elsésorban nem a gazdasagi dontéshozékon mdulik, hanem a jarvany elleni kizdelmen. Ezért arazzak
folyamatosan a bizonytalansagot a piaci szerepl6k. A COVID-19 nevil virus Eurdpaban valé megjelenése volt a
negativ fordulépont, ekkor nyilvanitottak az egészségligyi helyzetet vilagjarvannya és ekkortdl erésodtek fel és
dominalnak azéta is a recesszios forgatokonyvek. A vilagjarvany miatt szinte minden régiéban és orszagban kijarasi
korlatozasokat vagy tilalmakat vezettek be, ami a realgazdasag részleges, de jelentds leallasat eredményezte. Ez
természetesen a tékepiaci eszk6zok arazasaban is megjelent; egyrészrél a hatalmas bizonytalansag okozta extrém
kockazatkerllés, masrészt az egyértelm( redlgazdasagi sokk miatt. A koronavirus-jarvany realgazdasagi hatasaként
szinte minden orszagban torténelmi mélypontra estek a feldolgozodipari beszerzési menedzser indexek, a
munkanélkiiliség pedig latvanyos emelkedésnek indult. Ev elejétsl szamitva a vezetd részvényindexek tdbbségének
értéke 2020 els6é negyedévében példaul negyedével-6t0dével esett igy vissza. A gazdasagi aktivitasban, a
fogyasztdsaban a globalis jarvany miatti példa nélkili visszaesésnek kdszénhetben valamennyi fontosabb
nyersanyag arfolyama is csOkkent. A kétvényeknél Osszetettebb volt a kép és ellentétes mozgasok is voltak az
eszkdzosztalyon belll. Részben a kockazatkerllés, részben a bejelentett eszkézvasarlasok miatt a mag orszagok
és az USA allampapirjainal csékkend hozamokat és emelkedd arfolyamot lathattunk. Az altalanos kockazatkerulés
azonban a sérllékenyebb, kockazatosabb orszagok kotvénypiacaira kezdetben jobban hatott, mint az
eszkozvasarlasok bejelentése. A mag orszagokhoz viszonyitott spreadek igy néttek a kockazati felar novekedés
miatt, ami hozamemelkedést és arfolyamcsdkkenést jelentett az els6 negyedévben ezekben az eszkézokben. Az
arfolyammozgasok tehat a harom f6 eszkdzkategoriaban - mint részvény, kdtvény és nyersanyag - a realgazdasagi
kockazatoknak megfeleléen alakulnak, ilyen szempontbdl a tdkepiac jelenlegi miikddése és teljesitménye nem

kiildnbozik jelentésen azoktdl a korabbi idészakoktol, amikor a tékepiaci szerepldk recesszids |doszakot araztak

tékepiac jelenlegi mikdédése mégis rendkivili, ahogy ez az egész idészak is az mindenki_életé
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korlatozasok és tilalmak tobb gazdasagi szektort teljesen ellehetetlenitettek, tdbbet korlatoztak korabbi megszokott
mikddéséhez képest. A miikbdési kockazatok tehat jelenleg lényeges elemei akar agazatok, szektorok vagy akar a
cégek mindennapjainak. A pénzpiacok és tékepiacok, illetve az ezeket miikddtet6é vagy ezekben részt vevd pénzigyi
szektor cégeinek miikédése azonban jelenleg tovabbra is zavartalan. A koronavirus kapcsan a legtébb t6kepiaci
szerepl6, igy az Alapkezeld is meghozta azokat a sziikséges intézkedéseket, amelyek a munkavallalok biztonsagat
és az Uzletmenet folytonossagat egylttesen és zdkkendmentesen biztositjak. A konkrét lépések és megoldasok
egyeztetésre keriltek az Alapkezel6 tulajdonosaval, tovabba az MNB, mint feligyeleti szerv tajékoztatasa is
folyamatos. Az Alapkezel6 munkavallaléi szamara engedélyezte hosszabb tavon a tdvmunkédban az otthonrol
torténd munkavégzést (home office), korlatozta az Uzleti céld utazasokat, illetve rendezvényeit, személyes
megjelenést igényl6 talalkozoit, targyaldsait elhalasztotta. Ezek az intézkedések az uzletmenet folytonossagot
biztositjak az Alapkezel6nél és az alapoknal is, mikdzben ugyanez tapasztalhatd az Alapkezeld 6sszes t6kepiaci
partnerénél is. A t6kepiacok mikodése ebbdl a szempontbdl tehat zavartalan, kockazatmentes. A tékepiacok
részpiacai azonban a likviditasbol, illetve annak hianyabol addédéan az elsé negyedévben szembesiliek
problémakkal, mikoédésik a jarvany vilagjarvannya fejlédése utan a kezdetekben nem volt mindenhol
zbkkenémentes. A részvénypiac és a nyersanyagpiac megoldando likviditasi problémakkal nem kiizdott ekkor sem,
ellentétben a kotvény,- és devizapiacokkal. A vilagjarvany eddig nem latott egészségligyi és életviteli szabalyokat
kényszeritett ki az arra illetékes hatdésagoktdl, illetve a gazdasag és a t6kepiacok megmentése miatt a monetaris és
fiskalis hatésagoktdl is. Szinte példa nélkili gyorsasag és proaktivitas jellemezte a gazdasagi dontéshozokat, az un.
.moral hazard” kérdése fel sem merilt, a ,mentdakcidk” beindultak. A t6kepiacok mikddése, illetve kezdeti zavarai
szempontjabdl a jo értelemben vett ,agressziv’ monetaris intézkedések voltak a meghatarozok. Az 6sszes jelentds
jegybank tovdbb lazitott mind kamatvagasokkal, mind hatalmas mennyiségl eszkdzvasarlasi programok
bejelentésével, tudatosan megcélozva nem csak a gazdasagi kilabalas elémozditasat, hanem a tékepiacok
zavartalan mikoddését is. A korabban az EKB elndk Mr Draghi szo6fordulataként elhiresilt, ,mindent megtesziink,
amit kell (whatever it takes)” mar a FED elndk szajabdl is elhangzott és meg is valosult. Tébbek kdzott pénzpiaci
alapoknak biztositottak likviditast, swap vonalakat alakitottak ki mas jegybankokkal, hogy a devizapiacon
tapasztalhaté dollarkereslet miatti problémakat orvosoljak, illetve korlatlan, felsé limit nélkili mennyiségi
eszkodzvasarlast (QE) hirdettek meg, vallalati kdtvényeket - akar befektetési kategoria alattiakat is — bevéve a
programba. Az EKB is igy tett, a 750 milliardos eszkdzvasarlasi programja (PEPP - Pandemic Emergency Purchase
Programme) példaul vallalati kétvényekre és gordg allampapirokra is kiterjed, mikdzben ideiglenesen a téke
aranyahoz igazodd vasarlasi szabalyat felfliggesztette. Az MNB is lépett a piaci likviditas stabilitasa iranyaba,
egyrészt hitelt biztosit példaul az erre raszoruld és igényld befektetési alapoknak, masrészt a monetaris lazitas
tovabbi lépéseként bévitette az eszkbdzvasarlasba bevonhatd instrumentumok kérét kozvetlen allampapir- illetve
jelzalog kotvény vasarlassal is. A tékepiacokra tehat beléptek a jegybankok és ahol szikséges volt, likviditast
teremtettek. Jelenleg a t6kepiacok ezért csak a realgazdasagi kockazatokkal szembesulnek és ezt arazzak. A létez6
alapforgatokdnyvek mindegyike globalis gazdasagi recesszidéval szamol 2020-ra, mikdzben vilagszerte a monetaris
és fiskalis hatésagok példa nélkili stimulusokat jelentettek be a gazdasag gyors Ujrainditashoz és felpérgetéséhez a
jarvanyhelyzet okozta gazdasagi sokk miatt. A kétvénypiac 2020 els6é negyedévében egyeértelmiien segitségre talalt
a monetaris politikak altal. Egyrészt a recesszids varakozasok miatt az inflacids varakozasok is mélyponton vannak,
a jegybankok extra laza monetaris politikaval igyekeznek novekedést és inflaciot ,csiholni”, masrészt célzott
eszkdzvasarlasokkal maga a kotvény eszkdzosztaly is jelentds kereslettel szembesil. A kezdeti extrém
kockazatkerllés a kockazatosabb régiok kotvényeit is negativan érintette, azonban ez a negyedév utan megszinni
latszik, mivel a monetaris lazitas célzott eszkdzei mar a piacmozgatdk jelenleg. A rovid duraciéju hazai révid kotvény
alapok eszkoézeire hatott 2020 elsé negyedévében leginkdbb és leggyorsabban a jegybankok segité monetaris
politikaja, igy ezen alapok teljesitménye pozitiv volt.
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6.Az Alap hozamadatai

az alap altal évesitett hozamok
2019/12/30-ig elért 1ev | 2ev | 3ev | aev | 56v indulas naptari évre szamitott
hozamok wlmert] 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Z':psmmke"e“e" 025% 023% 025% 028% 0,39%| 380%| 471% 527% 662% 397% 1,73% 081% 035% 0,29% 022% 0,25%

Az Alap altal két tetsz6legesen valasztott id6pont k6zbtt elért, valamint tetsz6legesen valasztott idéponttél 3, 6, 9
hénapos, illetve 1, 2, 3 éves idbtavokra szamitott hozamadatok megtekintheték a www.cib.hu és a www.cibalap.hu

értékelésének forrasait és modszereit az Alap MNB altal elfogadott kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap
eszkdzértékének megallapitasat a Letétkezelb végzi, az Alap kezelési szabalyzataban meghatarozottak szerint, piaci és
minden eszk6zbdl, amelybdl kamatjbvedelem szarmazik, az idbaranyos kamat figyelembe van véve az Alap
eszkdzértékének szamitasakor, hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszk6z6kbsl szarmazé hozamokhoz, illetve a
realizalt és nem realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezel6 kijelenti, hogy az Alap kiilbnbéz6 id6szakokra szamitott
hozamait az osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezd vissza nem igényelheté forrasado levonasa utan,
illetve a visszaigényelheté forrasadd figyelembe vételével szamitjia ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek
forgalmazoénal térténé visszavaltasakor realizalnak hozamot. A realizalt hozam kamat jévedelemnek mindsiil, ami a
kamatado hatalya alé tartozik, hasonldéan a hitelintézeti betéten, takarékbetéten és folydszamlan elért kamathoz, illetve
a nyilvanosan forgalomba hozott hitelviszonyt megtestesité értékpapirokon elért kamathoz és hozamhoz. Az adé alapja
a visszavaltasi ar és az értékpapir megszerzésére forditott érték, valamint az értékpapirok megszerzéséhez kapcsolodo
jarulékos kéltségek kiilénbsége. Az Szja. tdérvény alkalmazasaban a kamatjbvedelem adokulcsa az éves jelentés
készitésének idbpontjaban 15%. A Befektetési jegyek tartds befektetési szamlara, illetve nyugdij-el6takarékossagi
szamlara helyezhetbk. Az értékpapir szamlan elhelyezett Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a
kifizetének mindsiilé Forgalmazd adét von le. A tartés befektetési szamlan, illetve nyugdij-elétakarékossagi szamlan
elhelyezett Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a Forgalmazdé adét nem von le. Jogi személyek
és jogi személyiség nélkiili tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az addkételes
arbevételiiket noveli. Ez utan a mindenkor érvényes addjogszabalyok szerint kell az adét megfizetni. Az Alapot a 2006.
évi LIX. szamu, az allamhaztartas egyensulyat javitd kiilbnadérol és jaradékrdl szol6 térvény 2015. januar 1-t6l hatalyos
maodositasa értelmében klilbnadé-fizetési kbtelezettség terheli. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges
szamitasokat az Alapkezel6 O&sszegylijti és meg6brzi. Az éves jelentésben szerepl6 hozamok a forgalmazasi,
szamlavezetési kbltségek és kamatadd levonasa elétti, illetve az alapok miikédési kéltségeinek ugy, mint alapkezelési
dij, letétkezelési dij, kbnyvvizsgaléi dij stb. felszamitasa utani netté hozamként kerliiltek meghatarozasra. Az Alap
hozamadatai az Alap kibocsatasi pénznemében keriilnek megallapitasra. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ
(Befektetési Alapkezel6k Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozé mindenkor hatalyos elGirasaival 6sszhangban kertil
sor. Az 1 évnél hosszabb id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tért kitevével, 365
napos bazison).
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7. Az Alap tovabbi adatai

0 HUF
64.553.337 HUF
0 HUF

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

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

Ugyletek és az Ujrafelhasznalas
atlathatésagardl, valamint a 648/2012/EU rendelet modositasardl szold
2015/2365 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (2015. november 25.)
szerinti értékpapir-finanszirozasi, valamint teljes hozam-csereugyleket nem
kotott.

201811228 | - | 0 HUF
2019/02/28 [ - | 0 HUF
2019/04/30 [ - | 0 HUF
2019/06/28 | - | 0 HUF
20190830 | - | 0 HUF

201911031 | - ] 0 HUF

2019/12/30

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

CIB START TOKEVEDETT ALAP
MERLEG | CIB acarkezes
adatok eFt-ban
Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK 130.000.000 127.000.000
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb - -
ll. Hosszu lejaratu bankbetétek 130.000.000 127.000.000
1. Hosszu lejarati bankbetétek 130.000.000 127.000.000
2. Hosszi lejarati bankbetétek értékelési killonbozete - -
B. FORGOESZKOZOK 36.632.301 33.519.630
I. KOVETELESEK 2.774.887 -
1. Kovetelések 2.774.887
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulféldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kiilbnbozete - -
4. ForintkOvetelések értékelési kilonbozete - -
Il. ERTEKPAPIROK - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékkiildnbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb - -
Ill. PENZESZKOZOK 33.857.414 33.519.630
1. Pénzeszkdz6k 33.857.414 33.519.630
2. Valuta, devizabetét értékelési kiillonbozete - -
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 201.845 396.407
1. Aktividébeli elhatarolas 201.845 396.407
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kilonbozete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 166.834.146 160.916.037
Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31

E. SAJAT TOKE 166.580.440 160.111.015
1. Indulé téke 95.911.073 91.955.585

1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke

1.987.315.838

2.134.129.511

2. isszavasarolt befektetési jegyek névérteke (-)

-1.891.404.765

-2.042.173.926

ll. Tékevaltozas 70.669.367 68.155.430
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilénbdzete 41.759.185 38.852.014
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka - -
3. El6z6 évek eredménye 28.618.784 28.910.182
4. UZeti évi eredménye 291.398 393.234
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 233.074 789.154
I. Hosszu lejaratu kételezettségek - -
Il. Révid lejaratu kételezettségek 233.074 789.154
lll. Kiilféldi pénzértékre szolb kételezettségek értékelési kiilbnbozete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 20.632 15.868
FORRASOK OSSZESEN : 166.834.146 160.916.037

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

CIB START TOKEVEDETT ALAP = CIB
EREDMENYKIMUTATAS ALAPEEERID
adatok eFt-ban
Megnevezés 2018.12.31 2019.12.31
. Pénziigyi miiveletek bevételei 1.283.947 1.663.409
ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai - -
lll. Egyéb bevétel - -
IV. Miik6dési kbltség 923.961 1.189.998
V. Egyéb raforditasok 68.588 80.177
VI. Fizetett, fizetend6 hozamok - -
VII. Targyévi eredmény 291.398 393.234

Budapest, 2020. aprilis 29.

Budapest, 2020. aprilis 29.
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Fuggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

A CIB Start Tékevédett Alap befektetbinek

Vélemény

Elvégeztik a CIB Start Tékevédett Alap (tovabbiakban ,az Alap") 2019. évi éves jelentése 2., 3., 7., 8. és 9.
pontjaiban talalhaté szamviteli informacidknak (tovabbiakban ,éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok”) a kdnyvvizsgalatat.

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

Vélemény alapja

Kdnyvvizsgélatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkoz6 —
Magyarorszagon hatélyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink bévebb leirasat jelentésink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelésségei” szakasza tartalmazza.
Fuggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.-t6l az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalata szempontjabdl a vonatkozo,
Magyarorszagon hatélyos jogszabalyokban és a Magyar Kényvvizsgaloi Kamara ,A kényvvizsgaléi hivatas
magatartasi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrél sz6l6 szabalyzatd”-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkdzi Etikai Standardok Testulete altal kiadott ,Kdnyvvizsgalok
Etikai Kodexe”-ben (az IESBA Kbédex-ben) foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy&z&désunk, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyiték elegendé és megfeleld ahhoz, hogy megalapozza véleményinket.

Egyéb informaciok

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. Gigyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az
egyéb informacidk az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informéacidkbdl alinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozo kdnyvvizsgalodi
jelentéstinket.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kézolt szamviteli informacidkra adott
véleményink nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informéaciokra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kdvetkeztetést.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informécidk altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sséglink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidoknak, vagy a
kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast
tartalmaznak.
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Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informacidk Iényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

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

A vezetés felel6s az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények moédositasardl szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli tdrvénnyel dsszhangban torténé elkészitéséért, kilonos tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési kdltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetéveé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas
allitastol mentes éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréséért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfeleld kozzétételéért, valamint a vezetés felel6s az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapul6 6sszeallitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesulését eltéré rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondoé tényezd, kérilmény nem all
fenn.

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

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kézélt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valo felelésségei

Célunk kells bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar
hibabol eredé l1ényeges hibas allitast, valamint a véleménylinket tartalmazé kényvvizsgaléi jelentést
bocsatani ki. A kell bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Koényvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel
és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja a 1étez6 lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindstilnek, ha 6nmagukban
vagy egyuttesen ésszerli varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

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

» Azonositjuk és felbecsliljik az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok akar csalasbdl, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagalé konyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylink megalapozasahoz elegendé és megfeleld
kényvvizsgalati bizonyitékot szerzlink. A csalasbdl eredd |ényeges hibas éllitas fel nem tardsanak kockazata
nagyobb, mint a hibdbdl ered6é, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll feltlirasat.

* Megismerjuk a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kézott megfeleléek, de nem
azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

- Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak megfelel6ségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddé kozzétételek ésszerliségét.

» Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvald-e a vezetés részérél az éves jelentésben kdzdlt szamviteli
informacioknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapulé dsszeallitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara vald
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy |ényeges bizonytalansag all
fenn, kényvvizsgaldi jelentéstinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzdlt szamviteli
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informaciokban Iévé kapcsolddo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kozzétételek nem megfelelek,
mindsitenunk kell véleménytinket. Kbvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett
kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jév8beli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokat, kiilonos tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkdzdok és kotelezettségek idészak végqi leltarara, valamint az adott idészakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok minden
lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu
torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kertltek-e dsszeallitasra.

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

Budapest, 2020. aprilis 29.
KPMG Hungaria Kift.
Nyilvantartasi szam: 000202
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