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CIB ARANY ALAPOK ALAPJA
MERLEG

nn CIB ALAPKEZEIO

adatok eFt-ban

. NYITO
Megnevezés 2017.09.20 2017.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. ERTEKPAPIROK - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilénbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb . -
B. FORGOESZKOZOK 646,553 1,305,780
I. KOVETELESEK - 25,057
1. KOvetelések - 25,057
2. Kdvetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulfoldi pénzértékre sz616 kdvetelések értékelési kilonbdzete - -
4. Forintkbvetelések értékelési kilonbdzete - -
Il. ERTEKPAPIROK - 1,112,949
1. Ertékpapirok - 1,114,124
2. Ertékpapirok értékkiilonbdzete - -1,175
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - -1,175
Ill. PENZESZKOZOK 646,553 167,774
1. Pénzeszkdzok 646,553 167,780
2. Valuta, devizabetét értékelési kuldbnbozete - -6
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete - 19,199
ESZKOZOK OSSZESEN : 646,553 1,324,979
. NYITO
Megnevezés 2017.09.20 2017.12.31
E. SAJAT TOKE 646,553 1,320,765
1. Indul6 téke 646,553 1,331,184
1. Kibocs atott befektetési jegyek névértéke 646,553 1,352,388
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névertéke (-) - -21,204
Il. T6kevaltozas - -10,419
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiildnbdzete - -12,228
2. Ertékelési kiildbnbozet tartaléka - 18,018
3. El6z6 évek eredménye - -
4. Uzeti évi eredménye - - 16,209
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK - 3,473
I. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek - 3,473
lll. Kiilfoldi pénzértékre szolo kbtelezettségek értékelési kiilbnbbzete - -
H. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK - 741
FORRASOK OSSZESEN : 646,553 1,324,979

Budapest, 2018. aprilis 23.
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adatok eFt-ban

Megnevezés NYITO 2017.09.20 2017.09.21-2017.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei - 8,940
Ill. Pénziigyi miiveletek raforditdsai - 18,412
lll. Egyéb bevétel - 12
IV. Miik6dési koltség - 6,630
V. Egyéb raforditasok - 119
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok - -
VII. Targyévi eredmény - - 16,209

Budapest, 2018. aprilis 23.
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CIB ARANY ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2017.12.31.

I. Az Alap bemutatasa

Az Alap teljes neve:
MNB engedély szama:

MNB engedély kelte:

Az Alap kezelgje:
Székhelye:

Mérleg fordulénapja:
Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazdja:

Letétkezel6:

Kdényvvizsgalo:

Beszamolét alairé személy:

CIB Arany Alapok Alapja
H-KE-111-651/2017.

2017. szeptember 20.
CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.

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

2018. januar 8.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Henye Istvan

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005674
KPMG Hungaria Kift.

Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamold a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési

kotelezettségének sajatossagairdl” szolé kormanyrendelet és a 2000. évi C. torvény a szamvitelrdl figyelembevételével

késziilt.

A CIB Arany Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatéjaban kerll bemutatasra.
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II. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszk6zok

Az Alap befektetett eszk6zdkkel nem rendelkezik.

1.1.2. Forgoeszko6zok

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alapnak a mérleg forduldnapjan 25.057 ezer Ft befektetési jegy forgalmazasbdl eredd kovetelése all fenn.

1.1.2.2. Ertékpapirok

Az Alap a megvasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az lizletk6tés napjan veszi nyilvantartasba, illetve vezeti ki a
nyilvantartasbél. Abban az esetben, ha az uzletkdtés napja eltér a pénzigyi teljesités napjatdl, akkor az tgyletekbdl
adodo koveteléseket, illetve kotelezettségeket brutté modon, az egyéb kdvetelések, illetve az egyéb kotelezettségek

kozott mutatja ki a mérlegben.

Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken keriilnek kimutatasra. A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000.
(XI1.11.) szamu kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti értékkilénbbzet egylittes dsszegeként kertdil

meghatarozasra.
Az Alap a portfolidjaban lévé befektetési jegyeket az értékelés napjan érvényes nettd eszkdzértéken értékeli.
Az Alap 2017.12.31-i értékpapir allomanya az alabbiak szerint alakult:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Két;c\),?zsé Névérték Bes;st:ézk. éPri'?gli Ertékk;iljg:;
CIB HOZAMVEDETBETET ALAP HUF 37.520 65.000 65.023 23
HAZAI BEFEKTETESI JEGY OSSZESEN HUF 37.520 65.000 65.023 23
- ' Kibocs. ~Néverték . Piaci Ertekkilon-
Ertékpapir deviza d(l:\llki)zoécbsé srtek érték bozet
ETFS Physical Swiss Gold Shares uUsb 5.355 174.986 174.814 -172
Ishares Gold Trust UsbD 107.860 349.666 349.233 - 433
Powershares DB Gold Fund uUsb 5.440 58.410 58.234 -176
SPDR Gold Shares uUsD 14.550 466.062 465.645 - 417
gg'\SnZZE-SrESZI BEFEKTETESI JEGY UsD 133.205 1.049.124 1.047.926 -1.198
ERTEKPAPIROK OSSZESEN 1.114.124  1.112.949 -1.175

1.1.2.3. Pénzeszkozok

Az Alap CIB Banknal vezetett folydszamlainak fordulénapi arfolyamon szamitott egyenlege 167.774 ezer Ft.
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1.1.2.4. Aktiv idoébeli elhatarolasok

Az Alap aktiv elhatarolast nem képzett.

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete

Az Alap ezen a mérlegsoron az Alap javara kotott, mérleg forduldnapjaig le nem zart hataridés deviza forward
ugyleteket piaci értéken mutatja ki.

Az Alap 2017.12.31-én nyitott hataridés pozicidit az alabbi tablazat ismerteti:

_— . . Ertékelési "
Derivativ Nyitott Lezart E/NV kiilénbozet eFt Lejarat
HUF/USD 3.335.000 - E 15.741 2018.01.05
HUF/USD 229.000 - E 1.715 2018.01.05
HUF/USD 254.000 - E 1.743 2018.01.05
Osszesen 3.818.000 - 19.199
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1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Toke

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

Indulotékeként az Alap a fordulénapon forgalomban I[évd befekietési jegyek Ossznévértékét mutatja ki

Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 2017. keretében

646.553 ezer Ft értéki befektetési jegy kibocsatasaval.

szeptember 20-an kezdhette meg mikddését, nyilvanos ajanlattétel lejegyzett

Az Alap befektetési jegyeinek forgalmazasa 2017. szeptember 25-t6| kezd6dott.

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladasabol és visszavételébdl adddo, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kilonbozetét tbkendvekményként szamolja el az Alap. T6kendvekmény részét képezi
még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban Iévé befektetési eszktzok forduldnapra kiszamolt értékelési

kildnbozete, amely a befektetési eszk6zO0k beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar k6zotti netto

kulonbdzet.
Adatok ezer Ft-ban
Toékenovek-
Indulé téke Indulé téke meny a Tékendvek- —
kib . . ssarol forgalmazott . Toékenovek-
Id6szak ibocsatott  visszavasarolt befektetési . meny mény
befektetési befektetési . értékelési . 2
jegy névértéke jegy névértéke jegyek kiilonbo6zetbol eredmeénybél
értékkilonbo-
zetébol
Novekedés 1.352.388 - - 18.018 -
Csokkenés - -21.204 -12.228 - -
Id6szak eredménye - - - - -16.209
Zaro 1.352.388 -21.204 -12.228 18.018 -16.209
1.2.2. Céltartalékok
Az Alap nem képzett céltartalékot.
1.2.3 Kotelezettségek
1.2.3.1. Hosszu lejarata kotelezettségek
Az Alap nem rendelkezik hosszu lejaratu kotelezettséggel.
1.2.3.2. Rovid lejaratu kotelezettségek
A forduléonapon az Alap igénybevett szolgaltatasokbol eredd rovid lejaratd kotelezettségeinek egyenlege

3.473 ezer Ft.

1.2.4.

Passziv idébeli elhatarolasok

Az Alap 2017. december 31-én 741 ezer Ft passziv id6beli elhatarolast képzett igénybevett szolgéaltatasra.
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lll. Az eredménykimutatashoz kapcsol6do kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2017. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazod, - a tevékenység jellegébél adéddan - nagyrészt

pénziigyi bevételei voltak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele soran keletkezdé arfolyamnyereség illetve

arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. A kamatozd értékpapirok vételaraban felhalmozott kamat

a pénzugyi miveletek bevételét csokkentd tételként, eladasi araban felhalmozott kamat kamatbevételként kerl

elszamolasra. A pénzigyi miveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2017.09.21-2017.12.31

Ertékpapirok hozama 61

Egyéb kapott kamatjellegl bevételek 20

Hataridés deviza forward ugyletek arfolyamnyeresége 7.344

Deviza arfolyamnyereség 1.515

Osszesen 8.940
2. Pénziigyi miveletek raforditasai

Az Alap pénziigyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2017.09.21-2017.12.31

Hataridés deviza forward Ugyletek arfolyamvesztesége 8.560

Deviza arfolyamveszteség 9.852

Osszesen 18.412
3. Egyéb bevételek

Az Alap 2017. évben 12 ezer Ft alapkezel6i dijvisszatéritést konyvelt egyéb bevételként

4. Miikodési koltségek

Az Alap miikédési kdltségként csak a kibocséatasi tajékoztatoban részletezett dijakat szamolja el. A mikddési kbltségek

részletezését az alabbi tabla szemlélteti:
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Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2017.09.21-2017.12.31
Alapkezelési dij 1.111
Forgalmazai dij 2.802
Felugyeleti dij 61
Kénywvvizsgaloi dij 1.111
Kdényvelési dij 163
Letétkezel6i dij 192
Keler dij 137
Bankkdltség 4
Befektetési jegy jutalék 1.049
Osszesen 6.630
5. Egyéb raforditas

Az Alap targyévben 119 ezer Ft kilonadét szamolt el egyéb raforditasként.

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepl6 szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kotelezben elGirt

kényvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozo feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelés személy Szarvas Hajnalka

(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap 2017. évben az igazgatésag és a felligyel6 bizottsag tagjainak tevékenységikért jarandésagot nem fizetett,

kolcsén nem kerdilt folydsitasra.

Az Alap 2017. évben opcids. swap, értékpapir kélcsonzési, illetve dvadéki REPO lgyleteket nem szamolt el.

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

Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a t6ke megdvasara nem tett igéretet.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.

Az Alap 2017. évi utolso, letétkezel® altal kozzétett, 2017.12.29-re vonatkoz6 Portfolid jelentése a 2. szamu

mellékletben talalhaté. Az ebben szerepld sajat tbke Osszege 9.318 ezer Ft-tal - a 2017.12.30, 12.31 napokra

vonatkozd koltségek és kamatok - 164 ezer Ft Osszegével, illetve a 2017.12.29-i befektetési jegy forgalmazas

9.482 ezer Ft értékével — tér el a beszamoldban szerepl6 1.320.765 ezer Ft 6sszegl sajat t6kétél.

Az Alap éves beszamoldja, mint az Alapra vonatkozé hivatalos kézlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken, az

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

Budapest, 2018. aprilis 23.
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1. szamu melléklet

CIB Arany Alapok Alapja
Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

Sorszam A tétel megnevezése 2017

a b c

. Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas -37.132
1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkul) -16.289
2. Elszamolt amortizacié + 0
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0
4, Elszamolt értékelési kiilénbozet * 0
5. Céltartalék képzés és felhasznalas kiilonbozete 0
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye 0
8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa 0
9. Forgbéeszkodzok allomanyvaltozasa - 25.057
10. Rovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 3.473
11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0
12. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 0
13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 741
Il Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas -1.114.044
14. Ingatlanok beszerzése - 0
15. Ingatlanok eladasa + 0
16. Befolyt bérleti dijak + 0
17. Ertékpapirok beszerzése - -1.114.124
18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 0
19. Kapott hozamok + 80
Il Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 1.318.956
20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.352.388
21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0
22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -21.204
23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - -12.228
24, Hitel, illetve kolcson felvétele + 0
25. Hitel, illetve kolcson torlesztése - 0
26. Hitel, illetve kdlcson utan fizetett kamat - 0
V. IV. Pénzeszkozok valtozasa 167.780

* Az Elszamolt értékelési kiildnbozet sor nem tartalmazza a kdvetelések, szarmaztatott ligyletek és értékpapirok értékelési

kllénbozetét
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2. szamu melléklet

Portfolié jelentés értékpapiralapra

adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszama:

CIB Arany Alapok Alapja, 1111-740

Letétkezeld neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap):

2017.12.29

Sajat téke:

1.311.446.695

Egy jegyre jutd
NEE:

0,9923

Darabszam: 1.321.629.229
Erték %
I. Kotelezettségek -4.050.749 100,00%
I/1. Hitelallomany (6sszes) 0 0,00%
I/2. Egyéb kotelezettségek (0sszes) -4.050.749 100,00%
Alapkezel6i dij -416.704 10,29%
Fellgyeleti dij -57.913 1,43%
Konyvelési dij -150.360 3,71%
Forgalmazéi dij -2.595.418 64,07%
Konyvvizsgaldi dij -532.933 13,16%
Kulénadd -112.091 2,77%
Letétkezel6i dij -185.330 4,58%
Sikerdij 0 0,00%
Egyéb nem koltség alapu kotelezettségek (6sszes) 0 0,00%
1/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
1. Eszk6zok 1.315.497.444 100,00%
II/1. Folyészamla, készpénz (0sszes) 167.774.931 12,75%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes) 15.574.850 1,18%
[1/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekotésl (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétésli (0sszes) 0 0,00%
1/4. Ertékpapirok 1.112.948.813 84,60%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.1. Kotvények (0sszes) 0 0,00%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (dsszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok (6sszes) 0 0,00%
:2;;;222%?2?0 és egyéb hitelviszonyt 0 0,00%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kulfoldi kotvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.2. Kilfoldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
I1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. T6zsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
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2. szamu melléklet (folytatas)

Erték %
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) Devizanem Névértéek 1.112.948.813 84,60%
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) uUsD 133.205 1.047.926.113 79,66%
ETFS Physical Swiss Gold Shares usb 5.355 174.813.796 13,29%
Ishares Gold Trust USD 107.860 349.233.228 26,55%
Powershares DB Gold Fund uUsbD 5.440 58.234.086 4,43%
SPDR Gold Shares USD 14.550 465.645.003 35,40%
11/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes) Devizanem Névérték 65.022.700 4,94%
CIB HOZAMVEDETBETET ALAP BEF. JEGY HUF 37.519.900 65.022.700 4,94%
11/4.6. Karpétlasi jegy (0sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
11/6. Szarmazékos ugyletek 19.198.850 1,46%
11/6.1. Hataridés 19.198.850 1,46%
11/6.1.1. Futures (6sszes) 0 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) Devizanem Névérték 19.198.850 1,46%
HUF/EUR UsD 3.335.000 15.741.200 1,20%
HUF/EUR USD 254.000 1.742.440 0,13%
HUF/EUR usb 229.000 1.715.210 0,13%
11/6.2. Opciods 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcios (6sszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes) 0 0,00%
Eszkdz6k 6sszesen: 1.315.497.444 100,00%
3. szamu melléklet

Pénziigyi mutatok 2017

Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,26%
Sajat téke / Osszes forras 99,68%
Targyévi eredmény / Sajat téke -
Targyévi eredmény / Osszes bevétel -
Pénzeszk6z / Sajat téke 12,70%
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I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkozé
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 kapcsolodo kockazatok (az Alap kezelési szabalyzatanak
vonatkozé részei alapjan)

A kockazatok az Alap portfolidjaban talalhatdé eszkozoktdl fiiggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek
arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolidjaban talalhato befektetési eszkdzok arfolyamanak
valtozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befekteték szamara befektetési dontésiik meghozatala elétt a kockazati

tényez6k attanulmanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezel6 mindenkor biztositja az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban 1évé befektetési eszko6zok,

portfolidelemek likviditasa kozott. Az Alapkezeld az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsoldédo

tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal fellilvizsgalja és
sziikség esetén a modositja. 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 eszk6zéket nem vagy csak
nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfolidelemei magas likviditasu
befektetési eszkdzoknek tekinthetbek.

- A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes fizetési,
teljesitési kotelezettségeinek, féként a Befektet6k altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozéan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozo
szabalyokkal, az egyes Befektetfk altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az Alap
netté eszkdzértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban alakitja
ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magas likviditasu eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez mért aranya hogyan
alakul az Alap altal kibocsatott legtobb befektetési jeggyel rendelkezé Befektetd(k) sulyaranyahoz képest.

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

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

idésorabol szamolt atlagos visszavaltasi mértékének szintén a nettdé eszkdzértékhez vetitett aranyahoz képest
vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérél az Alap éves, illetve féléves jelentésének X. pontja tartalmaz b6vebb
informaciékat. Az Alap nem kot a Befektetbkkel a visszavaltasra vonatkozéan kilén megallapodast. Az Alap

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

felel6sséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tdbblet szavatold tékével rendelkezik.
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Az Alap hozamat befolyasolé kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasol6 moégottes pénziligyi piacokon kereskedett eszkdzdk arfolyamanak

valtozékonysagatdl fliggenek, ez hatédrozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat.

Az Alap kodzvetleniil viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasolé mogottes piacokra térténd

befektetéseket jellemzik, ezek kdzul a legfontosabbak:

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

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

> Passziv befektetések kockazata
Az Alapkezel6 a referenciaindexeket kdvetd Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befektetési stratégia
és befektetési korlatokon keretei k6zo6tt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kovetve alakitja ki az
Alap portféliéjanak 0sszetételét, ami csak korlatozott teret enged a kedvezétlen piaci korilményekkel szembeni
defenziv befektetési ddntések meghozatalanak. igy amennyiben az Alap befektetési célteriiletein az eszkdzarak
csokkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek arfolyamcsdkkenése varhato.

- Likviditasi kockazat
A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kdérnyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befektetdk érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu piacokon
nehezebbé valik hozamtermelést biztositd eszk6zokhdz kapcsolddd jogokbdl szarmazd arfolyamnyereség
realizalasa.

> Arazasi kockazat
A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befekteték érdekl6dése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu piacokon
a t6kepiaci eszk6zdk ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztositd eszkdzdk

arfolyamara.
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Kotvénypiaci kockazat

Az Alap széleskérlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap koétvénykitettséggel rendelkezé
portfolidelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriiletként szolgald kotvénypiac(ok) egylttes
kockazata befolyasolja. igy az Alap befektetései kozott szereplé orszagoknak, gazdasagi 6vezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kdrnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiaci folyamataibdl kévetkez6 kockazati tényezdi jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kotvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, t6kepiaci események stb., hanem egyedi
kotvény-specifikus események hatasara is jelentésen csékkenhet. Az Alap portfélidjaban talalhato kétvényeket
kibocsatd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcsdd stb.), illetve vallalatok sikertelen gazdalkodasi
tevékenysége (veszteséges mikddés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi
kockazatokat, melyeket az Alap jdl diverzifikalt portfélidjanak kdszdnhetéen képes csdkkenteni, azonban az
egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kdtvényeik arfolyamaban tukrézédik, igy az egyes kotvényekhez
tapado egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenil érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az
értékpapirok k6zé sorolhatoak, jelentds szerepet toltenek be az adott kotvényt tartalmazé index(ek)ben stb., igy
annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsatéd allam, vallalat fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsato
nem tudja teljesiteni kamatfizetési és t6ke visszafizetési kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kdtvény
elértéktelenedik alacsony szint{, de létez6 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, megndvelheti a Befektetési jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra a
piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégiaja altal reprezentalt
iparagat, gazdasagi szektort, eszkézosztalyt vagy orszagot.

Diverzifikacio alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemz&en a diverzifikacié hatékony eszkdzei, 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 kibocsatotdl
szarmaznak. A diverzifikacioé alacsony szintje hatranyosan befolyasolhatja az Alap teljesitményét, megndvelheti
a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan piaci, gazdasagi,
politikai eseményekre, melyek az Alap portfélidjaban talalhaté kisebb szamu eszkdzt érintik.

Adokockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozé addzasi szabalyok a jovében esetleg kedvezétlen iranyban is
véltozhatnak.

Bankbetétek, atruhazhatd értékpapirok, pénzpiaci eszk6zok, szarmaztatott termékek tartdsahoz kapcsolodo
partnerkockazat

Az Alap eszkdzeit az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd
partnerek altal kibocsatott pénzpiaci eszkdzdkbe, atruhazhatéd értékpapirokba, illetve az emlitett partnereknél
lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen lgyletekbdl eredéen az ilyen partnerrel
szembeni 6sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkdzeinek 20%-at. Amennyiben az Alap
betétlekdtési megbizasait teljesits, vagy az Alapban talalhatd pénzpiaci eszk6zdket, atruhazhaté értékpapirokat
kibocsato, illetve a szarmaztatott ligyletekre sz616 megbizasokat végrehajtd hitelintézet fizetésképtelenné valik,
részben vagy egészben nem, vagy nem megfelel6 idében teljesiti fizetési kbtelezettségét, ez hatranyosan

befolyasolhatja az Alap befektetéseit.
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Ez fokozottan érvényes az Alap esetében, ahol a Sajat téke jelentds, részét kitevé bankbetét ek az Alapkezeld
altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnereknél kerllhetnek
megkotésre. A bankbetétekbdl, atruhazhatd értékpapirokbdl, pénzpiaci eszk6zokbdl, illetve szarmaztatott
ugyletekbdl eredd kovetelések esedékességkori medfizetése az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté hitelintézetek fizetéképességeét feltételezik. Az Alap befektetett
tékéjének visszafizetését harmadik személy nem garantalja.

- Nyersanyagpiaci kockazat
A nyersanyagok ara nem csak a kedvez6tlen makrogazdasagi, felhaszndlé iparagi, kitermelési, tékepiaci
esemeények, hanem kilénb6zd természeti, id6jarasi folyamatok hatasara is jelentésen csdkkenhet, igy a
nyersanyagkitettséggel rendelkezd Alap Befektetdit kozvetetten veszteség érheti.

- Hatéridés lUgyletek kockazata
Az Alap a befektetési stratégiajaban szerepl6 célok megvaldsitédsa, a devizakockazatok csdkkentése érdekében
kothet tézsdei illetve t6zsdén kivili szarmaztatott Ugyleteket. Az Alap eszkdzeinek 20%-at meghaladhatja az
egy befektetési szolgaltatonal, igy tobbek kozott az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelentd partnerekkel, kotott szarmaztatott Ggyletek értéke, amely azzal a kockazattal
jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezel6 a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelent® partnerek fizetéképességét feltételezi. A kockazatfedezeti célbdl megkdtott - az dsszetett
pozicio vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosito - hataridés poziciok értéke lejaratig a piaci valtozasok

fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok
A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezelé a Kbftv.-ben meghatarozott esetekben

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

Az Alap megsziinésének kockazata
Az Alapot az Alapkezel6 koételes megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 hénapon keresztil, atlagosan nem éri

el a 20 milli6 HUF 6sszeget.

Az Alapkezel6 miikodésére vonatkozé6 kockazatok

> Makrogazdasagi kockazatok
Az Alapkezel§ tevékenységi kore kizarolag 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 Alapkezel6re nézve is fennallnak.

- Targyi, technikai feltételekbdl eredd kockazat
Az Alapkezeld rendelkezik a miikddéséhez sziikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e kériilményekben
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 kildn jogszabalyban elirt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel6 tevékenységét az alapkezelSkre vonatkozé torvényi elbirasok, és az
ezek alapjan készilt belsé szabélyzatok alapjan végzi. Mindezektél fuiggetlendl fennéllnak a munkavallalékkal

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

Az alap a bankbetétek, allampapirok, ingatlan- és részvény-befektetésektdl eltéréen a nyersanyagokkal teremt
ertéket. A nyersanyagok a hagyomanyos megtakaritdsok egyik legalapvetébb kiegészit6 elemei. A nyersanyagok
hosszabb id6tavra ajanlott befektetések, ugyanis az egyes nyersanyagok arfolyama révidtavon jelentésen
ingadozhat, azonban érdemes tobb évre is elére gondolkozni, mert hosszu tdvon a nyersanyagok akar a
részvényeket is meghaladdé mértékben jovedelmezhetnek. Az alap vagyonanak nyersanyagkitettsége 90%-0s
célaranyt kdvet. A fennmarado részt dllampapirok és bankbetétek alkotjak. Ennek megfeleléen az alap altal kovetett
referenciahozamot 90% DBLCI (Deutsche Bank Liquid Commodity Index Optimum Yield Total Return index) + 10%
ZMAX index alkotja. A minél kedvez6bb hozamalakulas érdekében az alap nem csak egy-egy nyersanyagba fektet,
hanem a nyersanyagok legszélesebb kérét reprezentald nyersanyag-indexeket kdvet, és igy megfeleléen osztja
meg befektetésének kockézatat a kulonbdz6 nyersanyagok kozétt. Az alap befektetései kdzott mind a négy
legfontosabb nyersanyagszektor megtalalhato, igy az energiahordozék (pl.: kdolajszarmazékok), a nemesfémek
(pl.: arany), a szinesfémek (pl.: aluminium) és a mezdgazdasagi termékek (pl.: gabonafélék). Az elmult
évtizedekben a nyersanyagok kitermelésére kevesebb figyelmet forditottak. Napjainkra azonban a kereslet
jelentésen megnétt, példaul Kina és India gyors gazdasagi fejlédésének kdszonhetéen. A kitermelés gyorsitasa,
az Uj kapacitasok létrehozasa bonyolult, pénz- és idéigényes folyamat, ezért szamos nyersanyagbdl a kinalat
sokszor képtelen kielégiteni a keresletet. Az alap befektetési stratégiajanak lényege, hogy az emlitett arfelhajté
folyamatokat maximalisan kihasznalja. A nyersanyagok rendkivil elény6s kockazat-megosztasi lehet6séget
jelentenek a kotvényeket, részvényeket kiegészitve, mert azok arfolyama és a nyersanyagok ara egymastol
fuggetleniil valtozik, a kdztiik 1évé kélcsdnhatas gyenge. igy az alap alternativ befektetési formaként megoldast
nyujt, hogy pénzét tébbféle befektetésben is el tudja helyezni. A nyersanyag-befektetésekhez kdzvetlenil nem
kapcsolédnak a nyersanyagokat kitermeld vallalatok tulajdonosi kockazatai. Az alap, mint befektetési alapokba
fekteté alap azzal, hogy a mindenkori nyersanyagpiaci tendenciak alapjan kilénb6z6 nyersanyag-alapok
befektetési jegyeit vasarolja meg, igy az eltér6 Osszetételli nyersanyag-alapok kozott hatékony
kockazatmegosztast tesz lehetévé. A befektetési jegyek forintért vasarolhaték meg, am mivel az alap vagyonat
nem forintban kibocsatott kilféldi befektetési alapokba fekteti be, igy az alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség
ill. -veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatasanak semlegesitésére a mindenkor aktualis
piaci varakozasok szerint az alapkezelének lehetésége van.

Az Alapra aktualisan jellemz8& kockazati profilnak, valamint az ezzel Osszhangban allé6 pénzigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szintli hozamvarakozassal és legalabb 5 éves befektetési
id6éhorizonttal rendelkez6 Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek

arfolyamanak jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasaqgi helyzet

A negyedik negyedév jelentésebb meglepetések nélkuli tékepiacot hozott, egyértelmien kedvezve a
részvénypiacoknak. A szeptember eleji FED Ulés nyilvanvaldva tette a kamatemelés és a szigoritas folytatasat az
USA-ban, amit a piac hamar elfogadott és alapvetéen csak a kdtvénypiacra hatott negativan. Ha a kamatemelés
kézgazdasagi tartalmat vizsgaljuk, akkor valéban nem megalapozatlan az a piaci optimizmus, amit a
részvénypiacok mutattak a negyedévben. Kamatemelésre, vagyis némi fékre a monetaris hatésagtol ugyanis akkor
szorul egy adott gazdasag, amikor valéban van névekedés és ez mar a fogyasztéi arakban is latszik. Ez viszont -
az inflacié egy szintjéig - pozitiv és egészséges folyamatot tiikréz, mikézben a szigoritastél sem félni kell, hanem
ugy tekinteni ra, mint ami a GDP ndvekedését nem, csak a gazdasag esetleges tulhevilését akadalyozza meg.
Jelenleg ez a helyzet az USA-ban, a ndvekedés a negyedik negyedévben tovabb néhet és az inflacié is megjelent.
A FED normalizalja a kamatokat és egyelére a piac bizik a monetaris hatdsag fokozatos és korultekintd Iépéseiben,

vagyis nem tart elhibazott jegybanki politikatol.
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Februarban hivatalba 1ép ugyan az Uj jegybankelnok Jerome Powell, de ugy tlnik, hogy a személyi valtozas a
monetaris politikaban nem hoz majd valtozast. A piaci szereplék igy fokuszalhatnak a gazdasag teljesitményére,
ahogy ez az év utolsé negyedévében is tértént. A kép egyre biztatébb, a névekedés téretlen volt globalisan minden
régiodban, és ez a trend varhat6é 2018-ban is. Régiok szintjén a globalis ndvekedés 6 motorja az Eurdpai Unid volt
a negyedévben, folyamatok szintjén pedig a boévilé vilagkereskedelem. A gazdasagi élénkiilés emelte a
nyersanyagpiaci termékek arat is. Magyarorszagon folytatddott az elmult negyedévekben megszokott gazdasag,-
és monetaris politka. Az MNB ujabb nem konvencionalis eszk6zdk alkalmazasaval tovabb lazitott, ndvelte a
likviditdst a magyar pénz,- és allampapirpiacon, ami a hozamgoérbe hosszu felén is Ujabb hozamcsdkkenést
eredményezett.

A magyar ndvekedési kdrnyezetet a biztaté nemzetkdzi ndvekedési kdrnyezet tikrében célszerl értelmezni. Az
USA-ban jelentkezik egy fiskalis és addcsokkentésbdl ered6 hatas az idei évben, ami 6sszességében 0,5
szazalékponttal is feljebb tornazhatja a kinti névekedést (a GS szamitasa szerint). Ehhez egy rendkivul erés, 2,5-
3% koruli bérdinamika is tarsul, ami az eddigi szinteknél is jobban felpdrgetheti a fogyasztast a tengerentulon.
Eurépaban a helyzet ugyan visszafogottabb, a fiskalis lazitas a nagy addssagszintek miatt nem valésulhat meg
(példaul Olaszorszagban és Spanyolorszagban tovabbra is restriktiv marad a koéltségvetés), de ha altalanos
gyorsulas nem is, a tavalyi j6 ndvekedési adat (2,3% koril) idén megismétiédhet. Magyarorszagon 2017-ben 3,8%
korili gazdasagi novekedésre lehet szamitani. Ezt a névekedési litemet tarthatja a magyar gazdasag 2018-ban is.
Az elemzdi konszenzus szerint ugyan csak 3,5% koéruli Gtem varhatd, mi azonban, az MNB varakozéasaival
egyetértve, ennél magasabb, 3,8-4% kozotti bovilésre szamitunk. Ezutan az EU tamogatasi ciklus kifutasaval
minden elemz§ lassulast var a 2019-es évben. Fd érveink az erés 2018-as hazai ndvekedés mellett:

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

2., a lakossagi beruhazasok emelkedését a kedvezd jovedelmi (realbérndvekedés) és hitelezési folyamatok segitik,
3., a koltségvetési lazitasra adodo lehetéségeket a kormany varakozasaink szerint ki fogja hasznalni.
Osszességében, a beruhazasok erételjesen élénkiilnek és a koltségvetés keresletbdvitd hatasa is élénkiti a hazai
gazdasagi ndvekedést. A kilsd kereslet kedvezb szintje mellett, az elmult évek magas hozzajarulasa miatt, tehat
els6sorban a bazishatas kovetkeztében, a nettd export kis mértékben lassithatja a gazdasagi novekedést.
Mérsékelt inflacios folyamatokat varunk 2018-ra.

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

atlagat 2,5% kornyékére varjuk.

Nyersanyagpiac

A 2017-es év tovabb gyarapitotta a nyersanyagpiaci befekteték vagyonat: a piac 6,2%-os, dollarban szamitott
hozamot nyujtott az elmult év egészét tekintve. A tavalyi év masodik fele hozta meg a nagy emelkedést, igy tudtuk
pozitivan zarni a 2017-es évet. Az év utolsd6 negyedévét tekintve csupan az agrartermékeknél lathattunk
arfolyamcsokkenést, de nagysagrendben ezek elmaradnak a tdbbi nyersanyagpiaci aru aremelkedésétol.
Alapvetéen kedvezd kdrnyezetben telt a nyersanyagpiac elmdlt éve. A vilaggazdasagbol egyre jobb konjunkturalis
indikatorok érkeztek. Valamennyi gazdasagi régiobdl az élénkulés jelei mutatkoznak. A nyersolaj tekintetében egy
ilyen kérnyezet a keresleti oldal er6sd6dését hozta magaval. Kilénésen az EU-bdl érkezd élénkilés jelei hatottak
kedvezben az olaj arfolyamara, igy a Brent arfolyama 17,7%-ot emelkedett 2017-ben, amelybdl csak az utolso
negyedévben 16,2%-ot hozott 6ssze. Az amerikai jegyzés is jelentésen feljebb kerult: 2017-ben a WTI 12,5%-ot
emelkedett, az utolsé negyedévben kbzel 17%-kal kerult feljebb az arfolyama. Az USA gazdasaganak erésédése,

a tavaly év végén elfogadott adoreform, a csokkend nyersolaj készletek felfelé mozditottak a WTI jegyzését.
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Az olaj szempontjabél meghatarozé volt a 2016 végén bevezetett kitermelési megallapodas betartasa és
kiterjesztése a 2018-as évre. A naponta kdézel 2 millid6 hordd kiesése megtette hatésat, és hozta az elvart
eredményeket a résztvev6 orszagok szamitasaiban. A nemesfémek szintén pozitivan jarultak hozza a
nyersanyagpiac teljesitményéhez: a 2017-es évben az arany arfolyama 13,5%-ot, az ezust 6,3%-ot, a palladium
56,2%-ot emelkedett. Az aranynal tapasztalt emelkedés elsésorban a geopolitikai kockazatok fokozédasanak és a

gyenge dollar arfolyamnak tudhato be.

IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlodése
Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap jév6beni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban leirt
keretek kozott értelmezhets - 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

P az egy jegyre jutod
az Alap sajat tokeje nettd eszkozértek

2010/12/31 -

20117230 . |

2012/12/28 -

20131230 - -

2014/12/30 - -

20152/30 | |

2016/12/30 = -

2017/01/31 - -

2017/02/28 - -

2017/03/31 - |

2017/04/28 = =

2017/0531 | -

2017/06/30 - -

20170731 |

2017/08/31 = =

2017/09/29 662.333.117 HUF 0,9933

2017/10/31 793.183.499 HUF 0,9838

2017/11/30| 1.023.187.732 HUF 0,9818

2017/12/29 1.311.446.695 HUF 0,9923

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

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. végzi napi szinten.

VII. Az Alap portfoliéjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszk6zék minimalis,

tervezett, maximalis aranya

> Az Alap a portfdliéjaban talalhatd egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor
hatalyos jogszabalyi el6irasokban, igy kilondsen a 78/2014. (lll. 14.) kormanyrendeletben szerepld korlatokat

alkalmazza, azokhoz képest szigorubb korlatozasokat nem vallal.
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A jelen pont az Alap befektetési stratégiajanak megvalositasa, napi miikddése soran varhato, korlatozast nem

jelentd, tervezett célaranyok bemutatasara szolgal.

Az Alap altal alkalmazni terv ezett CIB
célarany ok Arany
%-os mértékben kifejezve Alapok Alapja

Folyészamla, jarulékos likvid eszko6zok, lekotott bankbetétek*

forint 0-10%
deviza 0-10%
Pénzpiaci eszk6zok
forint 0-10%
deviza 0-10%
Atruhazhaté értékpapirok
allampapirok 0-10%
forint 0-10%
deviza 0-10%

hitelintézeti, v allalati, egy éb

kotv ény ek, jelzaloglev elek 0-10%
forint 0-10%
deviza 0-10%

részv ény ek
belf 6ldi
kiilf oldi

kollektiv befektetési értékpapirok 90-100%

Rep6-, forditott repoiigyletek

Ertékpapir-kdlcson ligyletek

Szarmaztatott ligyletek** |
tézsdén kiv Uli hataridés gy letek -100%-+200%

tézsdei hataridés tgy letek -100%-+200%

Csereligy letek

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

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

- Az Alap portféliéjaban talalhatd allampapirok az allam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesit6é értékpapirokat, igy tébbek kozoétt a diszkontkincstarjegyeket, kdzép és hosszu lejaraty, fix, illetve
valtozo kamatozasu allamkotvényeket jelenthetnek.

- Az Alap portféliéjaban talalhatd hitelintézeti kotvények bankok altal kibocsatott, illetve banki garanciaval
rendelkezd hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokat jelenthetnek.

- Az Alap portfélidjaban talalhaté vallalati kotvények devizabelfoldi és devizakiilfoldi gazdasagi tarsasagok altal
kibocsatott kotvényeket, kereskedelmi kétvényeket jelenthetnek.

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

alapok vagy mas kollektiv befektetési formak altal kibocsatott befektetési jegyeket, illetve ETF-eket jelenthetnek.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Komm Tibor, EInék-vezérigazgato, CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. altal elektronikusan alairva.
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