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2. A befektetési eszk6zallomany 6sszetétele

Targynap (T. forgalmazéas-elszamolasi na

Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzérték
Darabszam

2017.12.29

1,0720
788 973 845 db

Tényleges
Maximalis

100,00%
150,00%

96,82%
150,00%

2018.12.28
1,0546
749 824 011 db

100,00%
150,00%

77,02%
150,00%

Devizakitettség fedezettségi szintje
usD 0,00% 0,00%
HUF 0,00% 0,00%

CIB Start Tékevedett Alap befektetési jegy 435 209 275 HUF 51,4551% 607 623 656 HUF 76,8409%
Folyészamla (HUF) - - 181 826 433 HUF 22,9940%
SPDR S&P 500 ETF TRUST 101 185 653 HUF 11,9633% - -

I/1. Hitel&llomany 0 HUF

0,0000% 0 HUF
0,8144% 833 776 HUF
0,0000% 0 HUF

0,0000%
0,1053%
0,0000%

6 944 730 HUF
0 HUF

1/2. Egyéb kételezettségek
I/3. Szarmazékos ugyletekbdl eredd kotelezettség

I/3.1. 3 hénapnal révidebb lekétésii 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/3.2. 3 honapnal hosszabb lekétésii 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
. 76,7600%

© 0,0000%

1/4.1.1. Kétvények 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/4.1.2. Kincstarjegyek 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/4.1.3. Egyéb jegybankképes értékpapirok 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.2.3. Tézsdén kivill 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/4.3.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
/4.3.2. Tézsdeén kivill 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/4.4.2. Tézsdeén kivill 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/4.5.1. Tézsdére bevezetett 261 247 261 HUF 30,6359% 0 HUF 0,0000%
I/4.5.2. Tézsdeén kivill 560 663 504 HUF 65,7478% 607 623 656 HUF 76,7600%
/5.1. Hataridos 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%

I1/5.2. Opci6s tgyletek 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.2.1. T6zsdei opcidk 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.2.2. OTC tipust opciok 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

* Az Alapkezel6 az Alap tokeattétel szerinti kitettségét a bruttd, valamint a kdételezettség modszerrel szamitja ki. A brutté médszer az Alap teljes
kitettségét adja meg, mig a kotelezettség modszer figyelembe veszi az Alapban 1évd befektetési eszkdzok fedezeti és nettdsitasi hatasait is. Az
Alapkezelé az Alap esetében alkalmazhatéd tokeattétel (nettd Osszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégiaja, a tékeattétel forrdsai, az eszkdzok és a kotelezettségek aranya, a tékeattételes poziciod biztositékanak mértéke, az Alap mogottes
piacain végrehajtott Uzletkdtések wolumene, természete és Kkiterjedése, valamint az Uzletkdtések végrehajtasi helyszineit jelentd pénzigyi
szolgaltaték, intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tékeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a
feltintetett tényleges és a megengedett maximalis értékek kozétt ingadozott. Az Alapkezel6 az Alap nevében kotott szerzédések, teljestlt
megbizasok, tékeattételt eredményezé Ugyletek wonatkozasaban biztositékokat nem nyujt, garancidkat nem \Allal, valamint ezek ujbdli
felhasznalasara jogokat nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi id6szakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

EI6z5 tajekoztatasi id6szak e
végén Tajékoztatasi idsszakban | clckoAatasi idoszak végen
9 ! (2018. december 28.)

|2017. december 29.i

eladott befektetési jegyek darabszama 153 869 841 db

eszkdzértéke

3.2. A tajékoztatasi idé6szakban az Alap sajat tékéjének és az egy jegyre juté netto
eszkozértékének a valtozasa havi bontasban

az egy jegyre jutd
nettd eszkbzérték

az Alap sajat t6kéje

2018/11/30 800 617 849 HUF 1,0602
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4. Az Alapkezelé miikédésében bekodvetkezett valtozasok

A befektetési alapok termékszerkezetének valtozasa

Az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alap termékek kore 2018. év elején 45 nyilvanos befektetési alapbdl tevédott 6ssze,
melyek kozll az év soran 4 befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint szintén 4 0j, nyilvanos befektetési alap
kerlt kibocsatasra. Tébbek kdzétt az Uj kibocsatasoknak is kdszénhetéen az Alapkezeld altal befektetési alapokban kezelt
vagyon az év elejei 452 milliard HUF allomanyi szintrél az év soran ndvekedést felmutatva 467 milliard HUF
vagyontémegre boviilt.

Az Alapkezel6 varhato fejl6dése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezelében a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. (székhely: Mlynské Nivy 1, 820 04 Bratislava 24, Slovakia,
cg.. 35 786 272) befektetési alapkezelé 100%-os kozvetlen mindsitett befolyassal, valamint tulajdoni és szavazati
hanyaddal rendelkezik. A VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. az EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport tagja, amely
az Intesa Sanpaolo csoport - melynek része a CIB Bank Zrt. is - vagyonkezelésre specializalodott tagjaként mind a magan-
, mind pedig az intézményi tgyfelek részére a vagyonkezelési termékek és szolgaltatasok széles skalajat biztositja. Az
EURIZON CAPITAL SGR tevékenysége nemcsak a befektetési alapok nemzetkdzi forgalmazasara terjed ki, hanem az
Intesa Sanpaolo csoport befektetési alapkezelési és vagyonkezelési tevékenységének egy részét is végzi. A 2018. évben
a befektetési alapok magyarorszagi piaca kdzel 3%-os Utemben bdvult, 6.163 milliard forintot meghaladé szintre nétt a
hazai befektetési alapokban kezelt vagyon értéke. Ez a trend varhatéan az elkdvetkezend6 id6szakban még kedvezébbre
fordulhat, igy a befektetési alapok iranti kereslet er6s6dhet. A 2018-as év legnagyobb vesztesei egyértelmiien a kétvény
tipusu, a vegyes, az abszolit hozamd, illetve a tékevédett alapok voltak, mig az ingatlan és a pénzpiaci alapokba aramlott
a legtdbb befektetés. A befektetési alap szektorba tortént 2018. évi tékebearamlast egymassal parhuzamosan tébb
tényezd is befolyasolta. 2018 legfébb piacmozgatoi egyértelmiien a névekedés és a monetaris szigoritds szembenallasa, a
brexit, az olasz koltségvetés helyzete, a t6rok egyensulytalansag, az orosz szankciok hatasai, a USA és Kina kdzott
kibontakoz6 és a gazdasagi mutatdkra is hatast gyakorld kereskedelmi haboru voltak. A FED a korabban bejelentett
Utemtervének megfeleléen folytatta a szigoritast és négyszer is kamatot emelt 2018-ban, igy az iranyaddé ratat jelenleg a
2,25%-2,50%-0s sav jelenti. Az EKB monetaris politikajat a gyenge névekedési adatok hataroztak meg és inflacios nyomas
sem nehezedett az eurdpai jegybankra. Az MNB nem valtoztatott a laza monetéris politikajan. Magyarorszagon nem volt
jelentdés orszag vagy régié specifikus esemény, a magyar eszkézok arfolyamalakulasat féként a nemzetkdzi kdrnyezet
befolyasolta. A vagyonkezelési piacon megfigyelhetd kedvezd tendenciakra adott valaszként az Alapkezel6

is nagy hangsulyt fektetett a mikodés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként kiemelt szerepet kapott a
tevékenységgel egyiitt jar6 kockazatok kezelése, az EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport stratégiai iranyelveinek és
eljarasi rendjeinek 6sszehangolt, szintetizalt alkalmazasa, a szinergiak kihasznalasa, a felelés és atlathatd mikodés
fejlesztése, igy mindenezek az Alapkezeld szamara természetszeriileg eredményeztek megtakaritast és jobb teljesitményt.
Az Alapkezel6 2018. évben a fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva folytatta tevékenységét. Az Alapkezel®
Uzleti ndvekedését kivald szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és megtartasaval kivanja a jovében is tdmogatni.
Az Alapkezeld kiemelkedd teljesitményének elérésében alapvetd szerepet kell a jovében is kapnia a vezetdk és
munkatarsak szakmai képzésének és készségfejlesztésének, valamint versenyképes jévedelempolitikat kell kialakitani,
illetve fenntartani. Az Uzleti szemlélet megtartasa mellett a vallalati kultira része a munkavallalékkal valé korrekt
banasmdd és a hosszu tavu foglalkoztatas lehet6sége. Az Alapkezeld az Alap altal kdvetett befektetési stratégiaval és
célkitlizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony és feleldsségteljes kockazatkezelésével 6sszhangban olyan
javadalmazasi politikat és eljarasokat alkalmaz, amelyek biztositjak, hogy az alkalmazottak szamara fizetett teljes
javadalmazas rogzitett és valtozd 6sszetevdi megfeleld egyensulyban alljanak egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei
megfeleld aranyban szerepelnek a teljes javadalmazason belll, megteremtve a lehetéségét a javadalmazas valtozo
OsszetevBinek mell6zésére vagy rugalmas alkalmazasara. Ennek értelmében 2018. évben az Alapkezel6 altal az
alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas az alabbiak szerint alakult:

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak és ligyvezet6 és alkalmazottak
tisztségviselGjének kifizetett teljes javadalmazas* (2018. évben az atlagos létszam 18,2 f6)

add és jarulékok levonasa el6tti Osszege (az|az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységiik révén, kockazat-
Alapkezel6 altal kezelt egyes befektetesi alapokra vallalasért felel6s személyként Iényeges hatast gyakorolnak
torténo felosztas nélkiil igen (10 f6 nem (8,2 f6

valtozd 57 369 689 HUF 9 784 690 HUF

* Alapbér, véltozd bér, fizetett szabadsag, tuldéra potlék, tappénz, onkéntes nyugdijpénztari munkaltatéi hozzajarulas,
egészségpénztari munkaltatdi hozzajarulés, cafeteria, foglalkozas-egészségligyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.

Az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotott, valtozd, nem garantélt javadalmazas az
egyes alkalmazottak pénzligyi €s nem pénzugyi szempontok alapjan, hosszu id6tavon értékelt egyéni teljesitményén,
valamint az Alapkezel6 egyes szervezeti egységeinek kildn-kilén, és egyiittesen elért, ezaltal az Alapkezelé egészének
pénziigyi eredményein alapul. Az Alap az Alapkezel6 alkalmazottainak kdzvetlenldl semmilyen formaban nem fizet sem
rogzitett, sem valtoz6 javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen formaban nem
adja at. Az Alapkezel6 Javadalmazasi politikdjanak bemutatasa a koévetkezd oldalon tekinthetd meg:
https://net.cib.hu/system/fileserver?file=/Sajtoszoba/CIBIFMCo_remuneration _policy 20190322.pdf&type=rela
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Az AlapkezelS pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezel6 jelentés mennyiségl pénzigyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezelé CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folydszamlajanak szerepe az azonnali likviditds biztositasa. A forgatasi célu értékpapirok 2018. évvégi 803 millié forint
allomanya rovid tavu profitszerzési lehetéséget jelent az Alapkezel6 szamara, ugyanakkor a készpénzjellegl eszkzok
mellett masodlagos likviditast biztosit.

Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

A technikai fejl6dés, a globdlis verseny és a fejl6dé szabalyozéi keretrendszer olyan koérnyezetet teremt, amely Uj
kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egyittesen felel6s
pénzigyi intéezményekkel szemben. A bonyolult, hirtelen és jelentds mértékben valtozé piaci kdrnyezet, valamint a piaci
eszkdzok egyre komplexebb jellege a kockazatok hatékony és aktiv kezelését igényli. Kévetkezésképpen, az Alapkezeld
szamara elengedhetetlentl fontos, hogy olyan széleskorl és atfogd kockazatkezelési rendszert alakitson ki, amely a fels®
vezetés felugyelete és ellendrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositjia, méri, figyelemmel kiséri és ellenérzi. Az
Alapkezel6nek a vonatkozd jogszabalyok (A befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formdkrdl és
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények médositdsdrol szolo 2014. évi XVI. térvény (Kbftv.), A
BIZOTTSAG 231/2013/EU Rendelete a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a mentességek, az
dltaldnos miikRbdési feltételek, a Lletétkezelbk, a tokedttétel, az dtldthatdsdg és a feliigyelet tekintetében
térténé kiegészitésérdl) alapjan kotelezben végzett kockazatkezelési tevékenysége soran az alabbiakban felsorolt f6
kockazati tipusokat tarja fel, illetve kezeli. Az Alapkezel® az Alap altal kdvetett befektetési stratégia és portfolio-Osszetétel,
valamint az Alap Befektetéi szamara meghirdetett kockazati profija szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikodési,
hitel- és partnerkockazatokat azonosit, mér, kezel és kdvet nyomon, amely tevékenységek keretében mennyiségi és
minéségi kockazati korlatokat hataroz meg és alkalmaz. A piaci kockazatkezelési politika magaba foglalja a
kamatkockazattal kapcsolatos iranyelveket. A befektetési alapok, az pénztari vagyonkezelésben 1évé portfoliok piaci
arfolyamok mozgasabol szarmazoé kockazati kitettsége kihat a befektetési alapok és az egyéb portfoliok teljesitményén
keresztll az Alapkezel6 jévedelmezdségének alakulasara. A likviditasi kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkdz oldali
likviditas és a forras oldali likviditas kezelését. A mikodési kockazatkezelési iranyelvek definialjak az ebbe a
kockazattipusba sorolandé eseményeket és az Alapkezeld altal viselt, ilyen jellegl kockazatok mérésének modszereit. Az
Alapkezel6 altal alkalmazott mindenkori javadalmazasi politika és gyakorlat 6sszhangban all az Alapkezel6 altal folytatott
hatékony és eredményes kockazatkezeléssel. Az Alapkezel6t a kockazatkezelési feladatokat ellatéd teruletet funkcionalisan
és hierarchikusan is elkiloniti az az Alapkezel6 minden méas szervezeti egységétdl. Az Alapkezel6t a kockazatkezelési
tevékenységével kapcsolatos feladatok végrehajtasaban az Eurizon Capital cégcsoportra érvényes egységes iranyelvek
érvényesitése érdekében a VUB Asset Management sprav. spol., a.s. alapkezeld tamogatja. Az Alapkezeld biztositja, hogy
az Alap kockazati profilja megfeleljen az Alapban mindenkor kezelt vagyon méretének, portfolio-6sszetételének és az Alap

nyereség profilnak. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban nem koététt Uj megallapodasokat. Az Alap
portfoliéelemei 2018-ban nem tartalmaztak olyan pénzlgyi eszkdzoket, amelyekre likviditasi jellemz6ik alapjan az
Alapkezelének kilonleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia. Az Alap likviditaskezelésével kapcsolatos mérészamok a
targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:

Likviditasi mutatok CIB Algoritmus Alapok Alapja

Visszavaltas a NEE aranyaban (1 nap)

Kbzepes likviditasu eszkdzok

Korlatozott likviditas i eszk6zO0k aranya

A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezeld (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portféliok) partnere
nem tudja, vagy nem hajland6 kotelezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a portfolidkat
veszteség érheti, ami szdllitdsi és nem teljesitési kockazatb6l szarmazhat. Az Alapkezel6 ezen jelentésebb
kockazattipusokra vonatkozd szabalyzatait a Vezérigazgatd hagyja jova és adja ki. A kockazatok fokozott figyelemmel
kisérése és felismerése érdekében az Alapkezeld a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. alapkezeld
kockazatkezelési terlletével egylttmikodésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel kisérése és ellenérzése
érdekében szikséges intézkedésekrdl.

A kornyezetvédelemnek az Alapkezel6 pénziigyi helyzetét meghatarozé, befolyasolé szerepe, a
kérnyezetvédelemmel kapcsolatos felelésség

Az Alapkezel6 pénzigyi helyzetére a kdrnyezetvédelem - tevékenysége jellegébdl adéddan - nem gyakorol jelentds hatast,
ugyanakkor az Alapkezeld tudatosan térekszik arra, hogy minimalisra cstkkentse a kdzvetlen és kozvetett kdrnyezetére
gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egyuttmikddve az Alapkezeld 2018. évben komoly eréfeszitéseket
tett annak érdekében, hogy dolgozoit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott kérnyezetvédelmi programokba és
energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszu tavlu elkbtelezettségrél van sz6, ezek a kezdeményezések
alapvetéen kommunikacié és bevonas utjan Osszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek soran az Osszes
kapcsolodo tevékenységet egységes keretrendszerbe foglaljak.

Kutatas-kisérleti fejlesztés

Az Alapkezel6 kutatasi, kisérleti fejlesztési tevékenységet nem folytat.
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5. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezdék

Célkitlizések és befektetési politika
Az Alap célja, olyan befektetést kinalni, amelyek lehet6séget nyuljt a befektetéknek arra, hogy a legkilonb6zdbb
befektetési célpontokra fokuszald befektetési alapok teljesitményébél egy magasan diverzifikélt, aktivan kezelt

megvasarolt befektetési alapokkal a lehetd legkedvezdbb varhaté hozam - kockazat szintek elérése. Referencia index:
az Alap célja az, hogy tébb éves id6tavon a diverzifikacio révén a kockazatos alapokra jellemzd atlagos szintnél
alacsonyabb kockazat mellett érjen el kedvezd, a RMAX indexnél magasabb hozamot. igy az Alapkezelé az Alaphoz
benchmarkként 100%-ban a RMAX Indexet rendeli. Az Alap technikai indikatorok alapjan a kockéazatos eszkdzdkben
(részvény-, hosszu kétvény-, nyersanyagpiac) rejlé piaci trendeket lovagolja meg elére régzitett szabalyok szerint. Az
Alap mikddési mechanizmusa, ugy lett meghatarozva, hogy emelkedd trendnél a kockazatos eszkdz kitettséget
folyamatosan néveli, es6 trendnél pedig folyamatosan csokkenti, egészen addig a mértékig, hogy kiemelt kockazatokat
hordoz6 piaci kérnyezetben mar egyaltalan nem tart kockézatos eszkdzt a portflioban. Az Alapkezeld tdbb befektetési
alapbdl képez egy kockazatos eszkdzkosarat, illetve egy kockazatkerllé eszkézkosarat. El6bbi részvény-, hosszu
kétvény- és nyersanyag kitettséget takar, utobbi féképp hazai révid atlagos hatralévd futamideji kotvényeket és
betéteket jelent.

Az Alapra jellemz6 kockazat-hozam profil
Az Alapra jellemzé kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénzigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazattliré, kézepes szinti hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési id6horizonttal rendelkezé
Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak kiszamithatd
ingadozasa jellemzd, ez azonban a mindenkori piaci folyamatok fliiggvényében akar jelentésebb mértéki ingadozast is
mutathat.

Az Alap befektetéseire haté pénz- és tékepiaci folyamatok

A Lehman cséd utan 2010-t6] megindul6 gazdasagi ndvekedés egészen 2017-ig a potencialis szintje alatt maradt, ami
indokolta a FED laza monetaris politikajat is. 2018-ban ez a névekedés mar elérte/meghaladta a potencidlis szintjét.
2018 legfébb piacmozgatdi egyértelmiien a ndvekedés és a monetaris szigoritdas szembenallasa, a brexit, az olasz
koltségvetés helyzete, a térok egyensulytalansag, az orosz szankciok hatasai, a USA és Kina koz6tt kibontakozé és a
gazdasagi mutatokra is hatast gyakorld6 kereskedelmi haboru voltak. A FED a korabban bejelentett Gtemtervének
megfeleléen folytatta a szigoritast és négyszer is kamatot emelt 2018-ban, igy az iranyado ratat jelenleg a 2,25%-
2,50%-0s sav jelenti. A makrogazdasagi adatok év végén mar nem mutattak olyan erds fellendilést, mint azt korabban
vartak az elemzdk, lejjebb kerultek a névekedési elbrejelzések. A részvénypiac decemberi nagy esése is kbzrejatszott
a mostani lazabb FED politikdban. A mi régionkban a Cseh Jegybank jart az élen, 125 bazispontot emelve az
alapkamaton 2018-ban, de a Roman Jegybank is harom emelést hajtott végre, 2,5%-ra emelve az iranyado ratat. Az
MNB az EKB oldalvizén evezve nem valtoztatott a laza monetaris politikat preferald hozzaallasan, de mar atalakitotta
eszkoztarat felkészilve a hozamgdrbe normalizalasara. Magyarorszagon nem volt jelentds orszag vagy régio
specifikus esemény, a magyar eszk6zok arfolyamalakulasat féként a nemzetkdzi kdrnyezet befolyasolta. Hazankban és
a kelet-k6zép eurdpai régioban kimagasléan jo volt a 2018-as ndvekedési Utem, 4,8 szazalékkal nétt a hazai gazdasag.
A belsd kereslet er6s volt, amit a lakossagi fogyasztas és beruhazasok magas szintje jelez. A fogyasztas béviléséhez
a korabban felhalmozott magas pénziigyi vagyon, illetve a lakasarindex uUtemes ndvekedésébdl adodo redl nettod
vagyon hatas is nagy mértékben hozzajarult. Az S&P500 Index dollarban 6,2%-ot esett idén, annak ellenére, hogy az
év soran tobbszor is torténelmi csicsokat lathattunk, igy P/E hanyadosa a mar draganak szamitd 17-es szorzérol 15-re
esett az év végére, ami megfelel a hosszabb tavu atlagos visszatekintd értékeltségnek. A DAX Index 18%-ot esett, az
angol FTSE 12%-ot, az 50 legnagyobb eurdpai vallalatot témérité Stoxx50 Index pedig 13%-ot. Az MSCI Europe Index
12-es P/E ratéja a hosszabb tavu atlag alatt volt 9%-al, de diszkontot mutatott az 6sszes vezetd eurdpai tézsdeindex is.
Szamos eurodpai kockazati tényezd volt, ami miatt alacsonyabb értékeltséggel kereskedtek az indexek, mint az USA-
ban, mint példaul az olasz kormany és az EU huzavonaja a koltségvetési hiany koéril, az egyre fesziltebb német
politikai helyzet, a Brexittel kapcsolatos bizonytalansag. A térék inflacié, a lira arfolyam és a nem elégséges torok
fiskalis/monetaris reakciok is az eurdpai részvénypiaci kockazatokat nodvelték. Az ipari termelési adatok mind
Franciaorszag, mind Németorszag esetében kidbranditéak voltak. A fejl6d6é piacok sem szerepeltek jol, a globalis
feltérekvd piacokat témorité MSCI EM Index 16%-ot veszitett értékébdl, a hazai BUX Index 0,6%-kal ér kevesebbet,
mig a CETOP Index 3,2%-kal kertlt lejjebb 2018 soran. A forint 8,5%-ot gyengiilt az USD-vel és 3,5%-ot az eurdval
szemben, ami a forintban szamolt részvénypiaci teljesitményeket javitotta. A BUX Index P/E rataja 9,2 volt év végén,
ami enyhén marad csak el a hosszabb tava atlagtél.
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6. Az Alap hozamadatai

az alap altal | évesitett hozamok
2018/12/28-ig elért . . .. |indula naptari évre szamitott
hozamok s-fol | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009

a referencia-index évesttetthozamok
altal 2018/12/28-ig . naptari évre szamitott
elérthozamok 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009

Az Alap altal két tetszélegesen valasztott id6pont k6zott elért, valamint tetsz6legesen valasztott idéponttdl 3, 6, 9 honapos,
illetve 1, 2, 3 éves idétavokra szamitott hozamadatok megtekintheték a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalakon. Az

forrasait és moddszereit az Alap MNB altal elfogadott kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap eszkdzértékének
megaéllapitasat a Letétkezelb végzi, az Alap kezelési szabalyzataban meghatarozottak szerint, piaci és kereskedés napi
amelybdl kamatjévedelem szarmazik, az id6aranyos kamat figyelembe van véve az Alap eszkbzértékének szamitasakor,
hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszkéz6kbdl szarmazd hozamokhoz, illetve a realizalt és nem realizalt
arfolyamnyereséghez. Az Alapkezeld kijelenti, hogy az Alap kilénb6zé id6szakokra szamitott hozamait az osztalékon,
kamaton és arfolyamnyereségen keletkezé vissza nem igényelhetd forrasado levonasa utan, illetve a visszaigényelheté
forrasado figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazdnal térténd visszavaltasakor
realizalnak hozamot. A realizalt hozam kamat jévedelemnek minésiil, ami a kamatado hatalya ala tartozik, hasonléan a
hitelintézeti betéten, takarékbetéten és folyészamlan elért kamathoz, illetve a nyilvanosan forgalomba hozott hitelviszonyt
megtestesité értékpapirokon elért kamathoz és hozamhoz. Az ad6é alapja a visszavaltasi ar és az értékpapir
megszerzésére forditott érték, valamint az értékpapirok megszerzéséhez kapcsolodo jarulékos kéltségek kiilénbsége. Az
Szja. térvény alkalmazasaban a kamatjévedelem adokulcsa az éves jelentés készitésének idépontiaban 15%. A
Befektetési jegyek tartés befektetési szamlara, illetve nyugdij-el6takarékossagi szamlara helyezhet6k. Az értékpapir
szamlan elhelyezett Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a kifizetének minéstilé Forgalmazé adét
von le. A tartos befektetési szamlan, illetve nyugdij-el6takarékossagi szamlan elhelyezett Befektetési jegyek
arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a Forgalmazé adét nem von le. Jogi személyek és jogi személyiség nélkdili
tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az addkételes arbevételiiket néveli. Ez utan a
mindenkor érvényes addjogszabalyok szerint kell az adét megfizetni. Az Alapot a 2006. évi LIX. szamd, az allamhaztartas
egyensulyat javitd kiilénadordl és jaradékrol szolo térvény 2015. januar 1-t6l hatalyos mdédositasa értelmében kiilbnado-
fizetési kételezettség terheli. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitasokat az Alapkezeld dsszegydijti
és megdrzi. Az éves jelentésben szereplé hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési kéltségek és kamatadé levonasa elétti,
illetve az alapok miikédési kbltségeinek tgy, mint alapkezelési dij, letétkezelési dij, kényvvizsgaldi dij stb. felszamitasa
utani netté hozamként keriiltek meghatarozasra. Az Alap hozamadatai az Alap kibocsatasi pénznemében kerlilnek
megallapitasra. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ (Befektetési Alapkezel6k Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozd
mindenkor hatalyos el6irasaival 6sszhangban kertil sor. Az 1 évnél hosszabb id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg
(kamatos kamatszamitassal, tort kitevével, 365 napos bazison).
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7. Az Alap tovabbi adatai

115 HUF
337 313 HUF
0 HUF
Mas, az eszk6zok értékét befolyasold valtozasok

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

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

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

szarmaztatott Ugyletek megnevezése, értéke

201742029 | - | OHUF|
2018/02/28 | - | OHUF]
201800427 | - | OHUF]
201800629 | - | OHUF]
201800831 | - | OHUF]
2018031 | - | OHUF]

2018/12/28
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8. Az Alap mérlege

CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

MERLEG CIB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31

A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilénbozete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - -

b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 851.442 792.602
I. KOVETELESEK 2.670 3.144
1. Kévetelések 2.682 3.144
2. Kbvetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulféldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési killonbdzete -12 -
4. Forintkdvetelések értékelési kilbnbdzete - -
Il. ERTEKPAPIROK 821.911 607.624
1. Ertékpapirok 795.746 606.802
2. Ertékpapirok értékkilonbozete 26.165 822
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb 26.165 822
Ill. PENZESZKOZOK 26.861 181.834
1. Pénzeszk6z6k 26.889 183.112
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilbnbbzete -28 -1.278

C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete - -

ESZKOZOK OSSZESEN : 851.442 792.602
Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
E. SAJAT TOKE 846.099 791.755
1. Indulé téke 789.258 750.777
1. Kibocs atott befektetési jegyek névértéke 4.847.891 5.002.429
2. \isszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -4.058.633 -4.251.652
Il. T6kevaltozas 56.841 40.978
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 22.372 20.366
2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka 26.125 - 456
3. El6z6 évek eredménye -15.715 8.344
4. Uzeti évi eredménye 24.059 12.724
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 4.616 211
I. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 4.616 211
lll_Kiilféldi pénzértékre sz0l6 kételezettségek értékelési kiilénbézete - -
H. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK 727 636
FORRASOK OSSZESEN : 851.442 792.602

Budapest, 2019. aprilis 18.
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9. Az Alap eredménykimutatasa

CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

EREDMENYKIMUTATAS CIB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
. Pénziigyi miiveletek bevételei 34.066 40.096
ll._Pénziigyi miiveletek raforditasai 2.835 24.298
lll. Egyéb bevétel - -
IV. Miik6dési kéltség 7.016 2.938
V. Egyéb raforditasok 156 136
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok - -
VII. Targyévi eredmény 24.059 12.724

Budapest, 2019. aprilis 18.

Budapest, 2019. aprilis 18.
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Fuggetlen konyvvizsgaloi jelentés

A CIB Algoritmus Vegyes Alapok Alapja befektetSinek

Vélemény

Elvégeztiuk a CIB Algoritmus Vegyes Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") 2018. évi éves jelentése 2., 3.,
7., 8. és 9. pontjaiban talalhaté szamviteli informacioknak (tovabbiakban ,éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok”) a konyvvizsgalatat.

Vélemeénylnk szerint az Alap mellékelt 2018. december 31-ével végz6dd évre vonatkozo éves jelentésében
k6zolt szamviteli informéaciok minden Iényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrdl
sz0616 2000. évi C. térvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrol
és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu térvények médositasarél szolé 2014. évi XVI. térvénnyel
O0sszhangban kertlltek 6sszeallitasra. Az éves jelentésben k6zolt szamviteli informaciokban szerepld
eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan kerultek elszamolasra.

Vélemény alapja

Koényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozo6 —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 felel6sségeink b&vebb leirasat jelentésiink ,A kdnyvvizsgalonak az éves
jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valé felelésségei” szakasza tartalmazza.
Flggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétdl, a CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.-t6l az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett konyvvizsgalata szempontjabdl a vonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Kényvvizsgaloi Kamara ,A kdnyvvizsgaloi hivatas
magatartasi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrol sz6l6 szabalyzata™ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai Standardok Testulete altal kiadott ,Kényvvizsgalok
Etikai Kodexe”-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és eleget tettlink egyéb etikai felelésségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6zédésiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati
bizonyiték elegendd és megfelel6 ahhoz, hogy megalapozza véleményunket.

Egyéb informaciok

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb informacidkért. Az
egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbdl alinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozé kdnyvvizsgaloi
jelentésiinket.

A jelentésiink ,Vélemény” szakaszaban az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokra adott
véleménylnk nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informaciokra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sségiink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok lIényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidknak, vagy a
konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébkeént ugy tlnik-e, hogy azok Iényeges hibas allitast
tartalmaznak.
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Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok Iényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességunk ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felel6sségei az éves jelentésben k6zolt szamviteli
informaciokért

A vezetés felelds az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel8ikrél, valamint egyes pénzligyi targyu térvények modositédsardl sz6lé 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel dsszhangban tortend elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaeért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredé Iényeges hibas
allitastél mentes éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességének felméréseért és a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos kérdéseknek az
adott helyzetnek megfeleld kdzzétételéért, valamint a vezetés felelés az éves jelentésben k6zolt szamviteli
informacidknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld dsszeadllitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltéré rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatdsanak ellentmondé tényezd, kérilmény nem all
fenn.

Az irdnyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzligyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kbzdlt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valé felelésségei

Célunk kellé bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar
hibabdl eredd lIényeges hibas allitast, valamint a véleménylinket tartalmazé kényvvizsgaldi jelentést
bocsatani ki. A kell§ bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Kdényvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel
és egyeb jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a létez6 Iényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbodl vagy hibabdl, és Iényegesnek mindstlnek, ha 6nmagukban
vagy egyuttesen ésszer(i varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett konyvvizsgalat részeként szakmai
megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsliljik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbal, akar hibabol
eredd lényeges hibas éllitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagalo kdnyvvizsgalati eljarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleménylnk megalapozasahoz elegendd és megfelel6
kényvvizsgalati bizonyitékot szerzink. A csalasbdl eredd Iényeges hibas éllitas fel nem tarasanak kockazata
nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos
kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll feltlirasat.

» Megismerjuk a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kozott megfeleléek, de nem
azeért, hogy a belsd kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

« Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodd kozzétételek ésszerliségét.

» Kovetkeztetést vonunk le arrél, helyénvald-e a vezetés részérdl az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informacidknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapul6 6sszeallitasa, valamint a megszerzett
konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valé
képességével kapcsolatban. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy I1ényeges bizonytalansag all
fenn, kdnyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kdzolt szamviteli
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informacidkban 1év6 kapcsolédo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek,
mind&sitentink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésiunk datumaig megszerzett
konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkat, kulonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkdzdk és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott id6szakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok minden
Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénzugyi targyu
torvények médositasarol szolo 2014. évi XVI. torvénnyel 6sszhangban kerlltek-e 6sszeallitasra.

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

Budapest, 2019. aprilis 18.
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