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2. A befektetési eszkozallomany osszetétele

Targynap (T. forgalmazéas-elszamolasi nap 2017.12.29 2018.12.28

Egy befektetési jegyre jutd netto eszkdzérték "HUF-A" sorozat "HUF-I" sorozat "HUF-A" sorozat "HUF-I" sorozat
2,39020775 HUF | 1,00820684 HUF 2,34591413 HUF | 1,00942695 HUF
Darabszam "HUF-A" sorozat "HUF-I" sorozat "HUF-A" sorozat "HUF-I" sorozat
870 471 646 db 925 297 296 db 856 205 946 db 839 163 520 db

Tényleges 100,00% 84,91% 100,00% 93,20%

Maximalis 150,00% 150,00% 150,00% 150,00%
Devizakitettség fedezettségi szintje

EUR 0,00% 0,00%

CzK 0,00% 0,00%

HRK 0,00% 0,00%

PLN 0,00% 0,00%

RON 0,00% 0,00%

HUF 0,00% 0,00%

Folyészamla (HUF) 454 758 752 HUF 15,0907%

I/1. Hitelallomany 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
I/2. Egyéb kotelezettségek 157 304 296 HUF 4,9610% 14 485 384 HUF 0,5047%
I/3. Szarmazékos ugyletekbdl eredd koételezettség 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/3.1. 3 hénapnal révidebb lekotési 0,0000%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétési 0,0000%

1/4.1.1. Kétvények 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1I/4.1.2. Kincstarjegyek 0 HUF 0,0000%
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes értékpapirok 0 HUF 0,0000%

1/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0,0000%

1/4.2.3. T6zsdén kivili 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett 2 638 072 447 HUF 83,1989% 2 675 142 189 HUF 93,2058%
1/4.3.2. Tézsdén kiviili 0 HUF 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1I/4.4.1. T6zsdére bevezetett 0 HUF 0,0000%

1/4.4.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0,0000%

1/4.5.1. Tézsdére bevezetett 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/4.5.2. Tézsdén kivilli 0,0000% 0 HUF 0,0000%

1/5.1. Hataridos 0,0000% 0 HUF 0,0000%
1/5.1.1. Futures 0 HUF 0,0000%

1/5.1.2. Forward 0 HUF 0,0000%
1/5.2. Opcids ugyletek 0 HUF 0,0000%
1/5.2.1. Tézsdei opciok 0 HUF 0,0000%

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

* Az Alapkezeld az Alap tékeattétel szerinti kitettségét a brutté, valamint a kotelezettség mddszerrel szamitja ki. A bruttd modszer az Alap teljes
kitettségét adja meg, mig a kételezettség modszer figyelembe veszi az Alapban [év6 befektetési eszkézok fedezeti és nettdsitasi hatasait is. Az Alapkezeld
az Alap esetében alkalmazhato tékeattétel (nettd dsszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési stratégidja, a tékeattétel
forrdsai, az eszk0zok és a kotelezettségek aranya, a tokeattételes pozicio biztositékanak mértéke, az Alap mogottes piacain végrehajtott lUzletkotések
wlumene, természete és kiterjedése, valamint az lzletkétések végrehajtasi helyszineit jelenté pénziigyi szolgaltatok, intézmények, partnerek altal képviselt
rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tékeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a feltlintetett tényleges és a megengedett maximalis értékek
kozott ingadozott. Az Alapkezel6 az Alap nevében kotott szerzédések, teljesilt megbizasok, tékeattételt eredményezd uUgyletek vonatkozasaban
biztositékokat nem nyuijt, garancidkat nem vallal, valamint ezek Ujbdli felhasznalasara jogokat nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi idészakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai
Az Alap "HUF-A" sorozatjell befektetési jegye (HU0000702600) esetében:

El6z6 tajékoztatasi id6szak Tajékoztatasi idészak végén
végen Tajékoztatasi idészakban (2018. december 28.)

|201 7. december 29.|

eladott befektetési jegyek darabszama 659 386 418 db

a portf6li6 Gsszesitett netto 2080 608 075 HUF 2008 585 631 HUF
eszkdzértéke

Az Alap "HUF-I" sorozatjell befektetési jegye (HU0000716915) esetében:
El6z6 tajékoztatasi idGszak Taiékozatasi idsszak véaén
végén Tajékoztatasi iddszakban | o (2015, decomber 26 )9

|201 7. december 29.|

eladott befektetési jegyek darabszama 389171 873 db

eszkdzértéke

3.2. A tajékoztatasi idészakban az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juté nettd
eszkozértékének a valtozasa havi bontasban
egy jegyre jutd nettd
eszkozértek ("HUF-
A" sorozat

egy jegyre jutd nettd
eszkozerték ("HUF-I"

az Alap sajat t6kéje
("HUF-A" sorozat)

az Alap sajat tékéje
("HUF-I" sorozat)
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4. Az Alapkezeldé miikodésében bekovetkezett valtozasok

A befektetési alapok termékszerkezetének valtozasa

Az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alap termékek kore 2018. év elején 45 nyilvanos befektetési alapbdl tevédott dssze,
melyek kozll az év soran 4 befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint szintén 4 (j, nyilvanos befektetési alap
kerUlt kibocsatasra. Tobbek kozott az Uj kibocsatasoknak is kdszonhetéen az Alapkezeld altal befektetési alapokban kezelt
vagyon az év elejei 452 milliard HUF allomanyi szintrél az év soran ndvekedést felmutatva 467 milliard HUF
vagyontdémegre béviilt.

Az Alapkezelé varhato fejlédése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezel6ben a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. (székhely: Mlynské Nivy 1, 820 04 Bratislava 24, Slovakia,
cg.: 35 786 272) befektetési alapkezel6 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 ligyfelek részére a vagyonkezelési termékek és szolgaltatdsok 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 bdvilt, 6.163 milliard forintot meghaladd szintre nétt a
hazai befektetési alapokban kezelt vagyon értéke. Ez a trend varhatéan az elkdvetkezendd id6szakban még kedvez&bbre
fordulhat, igy a befektetési alapok iranti kereslet er6sddhet. A 2018-as év legnagyobb vesztesei egyértelmiien a kotvény
tipusu, a vegyes, az abszolut hozamd, illetve a tékevédett alapok voltak, mig az ingatlan és a pénzpiaci alapokba aramlott
a legtobb befektetés. A befektetési alap szektorba tortént 2018. évi tékebearamlast egymassal parhuzamosan tobb
tényezd is befolyasolta. 2018 legfébb piacmozgatéi egyértelmien a névekedés és a monetaris szigoritas szembenallasa, a
brexit, az olasz koéltségvetés helyzete, a toérok egyensulytalansag, az orosz szankciok hatasai, a USA és Kina kodzott
kibontakoz6 és a gazdasagi mutatdkra is hatast gyakorld kereskedelmi haboru voltak. A FED a korabban bejelentett
Utemtervének megfelel6en folytatta a szigoritast és négyszer is kamatot emelt 2018-ban, igy az iranyadé ratat jelenleg a
2,25%-2,50%-0s sav jelenti. Az EKB monetaris politikajat a gyenge ndvekedési adatok hataroztak meg és inflaciés nyomas
sem nehezedett az eurdpai jegybankra. Az MNB nem valtoztatott a laza monetaris politikajan. Magyarorszagon nem volt
jelentds orszag vagy régié specifikus esemény, a magyar eszkdzok arfolyamalakulasat féként a nemzetkdzi kornyezet
befolyasolta. A vagyonkezelési piacon medfigyelhetd kedvezd tendencidkra adott valaszként az Alapkezeld
versenyképességének javitdsa és a vagyonkezelSi piacon kiharcolt stabil pozicidjanak megdrzése érekében 2018. évben
is nagy hangsulyt fektetett a mikddés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként kiemelt szerepet kapott a
tevékenységgel egyltt jaré kockazatok kezelése, az EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport stratégiai iranyelveinek és
eliarasi rendjeinek Osszehangolt, szintetizalt alkalmazasa, a szinergidk kihasznalasa, a felelés és atlathaté mikodés
fejlesztése, igy mindenezek az Alapkezel6 szamara természetszerilileg eredményeztek megtakaritast és jobb teljesitményt.
Az Alapkezel6 2018. évben a fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva folytatta tevékenységét. Az Alapkezel6
Uzleti névekedését kivald szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és megtartasaval kivanja a jovében is tamogatni.
Az Alapkezel6 kiemelkedd teljesitményének elérésében alapveté szerepet kell a jovében is kapnia a vezeték és
munkatarsak szakmai képzésének és készségdfejlesztésének, valamint versenyképes jovedelempolitikat kell kialakitani,
illetve fenntartani. Az Uzleti szemlélet megtartdsa mellett a vallalati kultira része a munkavallalékkal valo korrekt
banasmdd és a hosszu tavu foglalkoztatas lehet6sége. Az Alapkezeld az Alap altal kovetett befektetési stratégiaval és
célkitizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony és felel@sségtelijes kockazatkezelésével dsszhangban olyan
javadalmazasi politikat és eljarasokat alkalmaz, amelyek biztositjak, hogy az alkalmazottak szamara fizetett teljes
javadalmazas rogzitett és valtozé dsszetevsi megfeleld egyensulyban alljanak egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei
megfeleld aranyban szerepelnek a teljes javadalmazason belll, megteremtve a lehet6ségét a javadalmazas valtozo
Osszetev8inek mell6zésére vagy rugalmas alkalmazasara. Ennek értelmében 2018. évben az Alapkezel§ altal az
alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas az alabbiak szerint alakult:

Az Alapkezelé valamennyi alkalmazottjanak és ligyvezet0 és alkalmazottak
tisztségviselGjének kifizetett teljes javadalmazas* (2018. évben az atlagos létszam 18,2 f6)

ad6é és jarulékok levonasa el6tti Gsszege (az|az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységiik révén, kockazat-
Alapkezel6 altal kezelt egyes befektetesi alapokra vallalasért felel6s személyként lIényeges hatast gyakorolnak
torténd felosztas nélkdl igen (10 f6 nem (8,2 f6

valtozd 57 369 689 HUF 9 784 690 HUF

* Alapbér, valtozd bér, fizetett szabadsag, tuldéra poétlék, tappénz, onkéntes nyugdijpénztari munkaltatéi hozzajarulas,

egészségpénztari munkaltatdi hozzajaruléds, cafeteria, foglalkozas-egészségligyi szolgaltatds, utazasi koltségtérités.

Az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotétt, valtozd, nem garantdlt javadalmazas az
egyes alkalmazottak pénziigyi és nem pénzugyi szempontok alapjan, hosszu idétavon értékelt egyéni teljesitményén,
valamint az Alapkezel6 egyes szervezeti egységeinek kulon-kulon, és egylttesen elért, ezaltal az Alapkezel6 egészének
pénzigyi eredményein alapul. Az Alap az Alapkezel6 alkalmazottainak kézvetlenil semmilyen formaban nem fizet sem
rogzitett, sem valtozé javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen formaban nem
adja at. Az Alapkezel6 Javadalmazasi politikajanak bemutatasa a kovetkezd oldalon tekinthet6 meg:
https://net.cib.hu/system/fileserver?file=/Sajtoszoba/CIBIFMCo_remuneration policy 20190322.pdf&type=related.
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Az Alapkezeld pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezel6 jelentés mennyiségl pénzigyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezel6 CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folydszamlajanak szerepe az azonnali likviditds biztositdsa. A forgatasi célu értékpapirok 2018. évvégi 803 millié forint
allomanya rovid tavu profitszerzési lehet6séget jelent az Alapkezel6 szamara, ugyanakkor a készpénzjellegli eszkdzok
mellett masodlagos likviditast biztosit.

Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

A technikai fejl6dés, a globalis verseny és a fejl6d6 szabalyozdi keretrendszer olyan koérnyezetet teremt, amely Uj
kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egylttesen felels
pénzigyi intézményekkel szemben. A bonyolult, hirtelen és jelentés mértékben valtozé piaci kdrnyezet, valamint a piaci
eszkdzok egyre komplexebb jellege a kockazatok hatékony és aktiv kezelését igényli. Kdvetkezésképpen, az Alapkezel6
szamara elengedhetetlenil fontos, hogy olyan széleskori és atfogd kockazatkezelési rendszert alakitson ki, amely a fels6
vezetés felugyelete és ellendrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositja, méri, figyelemmel kiséri és ellenérzi. Az
Alapkezel6nek a vonatkozo jogszabalyok (A befektetési alapkezelékrél és a kollektiv befektetési formdkrol és
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények mddositdsdrol szolo 2014. évi XVI. torvény (Kbftv.), A
BIZOTTSAG 231/2013/EU Rendelete a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi 1irdnyelvnek a mentességek, az
dltaldnos miikRbdési feltételek, a Lletétkezelbk, a tokRedttétel, az dtldthatdsdg és a feliigyelet tekintetében
térténé kiegészitésérdl) alapjan kotelez6en végzett kockazatkezelési tevékenysége soran az alabbiakban felsorolt f6
kockazati tipusokat tarja fel, illetve kezeli. Az Alapkezel6 az Alap altal kdvetett befektetési stratégia és portfolid-osszetétel,
valamint az Alap Befekteti szamara meghirdetett kockazati profilja szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikodési,
hitel- és partnerkockazatokat azonosit, mér, kezel és kdvet nyomon, amely tevékenységek keretében mennyiségi és
mindségi kockazati korlatokat hataroz meg és alkalmaz. A piaci kockazatkezelési politika magaba foglalja a
kamatkockazattal kapcsolatos iranyelveket. A befektetési alapok, az pénztari vagyonkezelésben 1év6 portfoliok piaci
arfolyamok mozgasabdl szarmazé kockazati kitettsége kihat a befektetési alapok és az egyéb portféliok teljesitményén
keresztll az Alapkezeld jovedelmezdségének alakulasara. A likviditasi kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkoz 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 ellatd teruletet funkcionalisan
és hierarchikusan is elkiloniti az az Alapkezel6 minden méas szervezeti egységeétdl. 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 kotott Uj megallapodasokat. Az Alap
portféliéelemei 2018-ban nem tartalmaztak olyan pénzigyi eszkdzoket, amelyekre likviditasi jellemz&ik alapjan az
Alapkezelének kllonleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia. Az Alap likviditaskezelésével kapcsolatos mérészamok a
targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:

Likviditasi mutatok CIB Kbzép-europai Részvény Alap

Visszavaltas a NEE aranyaban (1 nap)

Kbzepes likviditasu eszkdzok

Korlatozott likviditas i eszk6zOk aranya

A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezeld (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portfoliok) partnere
nem tudja, vagy nem hajlandd kotelezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a portféliokat
veszteség érheti, ami szdllitasi és nem teljesitési kockazatbdl szarmazhat. Az Alapkezel6 ezen jelentésebb
kockazattipusokra vonatkozd szabalyzatait a Vezérigazgaté 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 sziikséges intézkedésekrdl.

A __kornyezetvédelemnek az Alapkezeld pénziigyi helyzetét meghatarozd, befolyasolé szerepe, a
kornyezetvédelemmel kapcsolatos felelésség

Az Alapkezel6 pénzlgyi helyzetére a kdrnyezetvédelem - tevékenysége jellegébdl adoddan - nem gyakorol jelentds hatast,
ugyanakkor az Alapkezeld tudatosan torekszik arra, hogy minimalisra csokkentse a kdzvetlen és kozvetett kdrnyezetére
gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egyuttmikoédve az Alapkezelé 2018. évben komoly eréfeszitéseket
tett annak érdekében, hogy dolgozdit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott kornyezetvédelmi programokba és
energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszu tavu elkotelezettségrél van szd, ezek a kezdeményezések
alapvetéen kommunikaciéo és bevonas utjan Osszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek soran az 0sszes
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 tényezék

Célkitlizések és befektetési politika

Az Alap a kiemelkedd jelentéségl kozép-kelet-eurdpai részvényekbe fektet, ezen bellil is elsésorban cseh, lengyel és
magyar értékpapirokat vasarol, melyek mellett tovabbi, a régié orszagainak, igy tdbbek kdzott Ausztria, Szlovénia,
Horvatorszag, Romania teriiletén mikodd tézsdei vallalatok, illetve Oroszorszagban és Torokorszagban jegyzett
részvények is részét képezhetik az Alap befektetéseinek. Az EU fejlettebb orszagaihoz valod felzarkdzasi folyamat
elényds hatasai hosszabb tavon a régié vallalatainak kedvezdbb teljesitményében is megmutatkozhatnak. Az orszagok
ko6zotti megosztas az egyes orszagok gazdasagi és politikai kockazatainak enyhitésére szolgalnak, elésegitve a
kiegyensulyozottabb teljesitményt. Az Alap vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kévet. A fennmarado
részt allampapirok, vallalati és banki kdtvények valamint bankbetétek alkothatjak. Ennek megfeleléen az Alap altal
kovetett referenciahozamot 90% CETOP20 index + 10% ZMAX index alkotja. Az Alappal kedvezd tranzakcios
koltségek mellett hatékony portfoliohoz juthat a kozép-kelet-eurdpai régié részvénypiacaira fokuszalva. Az alap
optimalis megoldast jelent az egyes t6zsdei tarsasagok egyedi értékpapir-kockazatainak megosztasara, mert a sokféle
vallalat részvényeinek megvasarlasaval az egyes vallalatok teljesitményét egy atlagos részvénypiaci teljesitménnyé
alakitja. Ezzel a mddszerrel kivédhetd a vallalatok teljesitményének széls6séges ingadozasabol eredd kockazat. Az
Alap hangsulyozottan nem révid idétavra ajanlott termék. Altalanos tapasztalat, hogy mig rovidtavon az egyes
részvények arfolyama jelentésen ingadozhat, s6t atmenetileg akar veszteséget is mutathat, hosszi tavon a
részvénybefektetések az allampapir-piaci hozamokat meghaladé teljesitményt nydjthatnak. Az Alap vagyonat nem
forintban kibocsatott kulfoldi értékpapirokba is befektetheti, igy az Alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség illetve -
veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatasanak csokkentésére az Alapkezel6nek - devizalgyletek
kotésével- a mindenkori piaci varakozasok szerint lehetésége van.

Az Alapra jellemz6 kockazat-hozam profil
Az Alapra jellemzé kockazat-hozam profilnak, valamint az ezzel ésszhangban allé pénzigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szintl hozamvarakozassal és legaldbb 5 éves befektetési idéhorizonttal
rendelkezd Befektet6k szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak
jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Az Alap befektetéseire haté pénz- és tékepiaci folyamatok

A Lehman cséd utan 2010-t6] megindulé gazdasagi ndvekedés egészen 2017-ig a potencialis szintje alatt maradt, ami
indokolta a FED laza monetaris politikajat is. 2018-ban ez a novekedés mar elérte/meghaladta a potencidlis szintjét.
2018 legfébb piacmozgatoi egyértelmiien a ndvekedés és a monetaris szigoritds szembenallasa, a brexit, az olasz
koltségvetés helyzete, a térok egyensulytalansag, az orosz szankciok hatasai, a USA és Kina koz6tt kibontakozé és a
gazdasagi mutatdkra is hatast gyakorl6 kereskedelmi haboru voltak. A FED a korabban bejelentett lGtemtervének
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 erés fellendilést, mint azt korabban
vartak az elemzdk, lejjebb keriltek a ndvekedési elbrejelzések. A részvénypiac decemberi nagy esése is kozrejatszott
a mostani lazabb FED politikdban. A mi régiénkban 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 irdnyado ratat. Az
MNB az EKB oldalvizén evezve nem valtoztatott a laza monetaris politikat preferald hozzaallasan, de mar atalakitotta
eszkoztarat felkészilve a hozamgodrbe normalizalasara. Magyarorszagon nem volt jelentds orszag vagy régio
specifikus esemény, a magyar eszkdzok arfolyamalakulasat féként a nemzetkdzi kdrnyezet befolyasolta. Hazankban és
a kelet-k6zép eurdpai régidban kimagasldéan jo volt a 2018-as novekedési titem, 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 ltemes ndvekedésébdl adédd redl nettd
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 csucsokat lathattunk, igy P/E hanyadosa a mar draganak szamitd 17-es szorzorol 15-re
esett az év végére, ami megfelel a hosszabb tavu atlagos visszatekinté értékeltségnek. A DAX Index 18%-ot esett, az
angol FTSE 12%-ot, az 50 legnagyobb eurdpai vallalatot téméritd Stoxx50 Index pedig 13%-ot. Az MSCI Europe Index
12-es P/E rataja a hosszabb tavu atlag alatt volt 9%-al, de diszkontot mutatott az 6sszes vezet6 eurdpai tézsdeindex is.
Szamos eurdpai kockazati tényezé volt, ami miatt alacsonyabb értékeltséggel kereskedtek az indexek, mint az USA-
ban, mint példaul az olasz kormany és az EU huzavonaja a koltségvetési hiany koril, az egyre fesziltebb német
politikai helyzet, a Brexittel kapcsolatos bizonytalansag. A térok inflacié, a lira arfolyam és a nem elégséges torok
fiskalis/monetaris reakcidk is az eurdpai részvénypiaci kockazatokat ndvelték. Az ipari termelési adatok mind
Franciaorszag, mind Németorszag esetében kiabranditéak voltak. A fejl6dé piacok sem szerepeltek jol, a globalis
feltérekv® piacokat tdmoritd MSCI EM Index 16%-ot veszitett értékébdl, a hazai BUX Index 0,6%-kal ér kevesebbet,
mig a CETOP Index 3,2%-kal kertilt lejjebb 2018 soran. A forint 8,5%-ot gyenglilt az USD-vel és 3,5%-ot az euréval
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 afal | évesitetthozamok
2018/12/28-ig elért . ) ) . . naptari évre szamitott
hozamok 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 2010 | 2009

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

Az Alap altal két tetszélegesen valasztott id6pont kdzott elért, valamint tetsz6legesen valasztott idéponttdl 3, 6, 9 hénapos,
illetve 1, 2, 3 éves id6tavokra szamitott hozamadatok megtekintheték a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalakon. Az

forrdsait és modszereit az Alap MNB Aaltal elfogadott kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap eszkdzértékének
megallapitasat a Letétkezel6 végzi, az Alap kezelési szabélyzatdban meghatarozottak szerint, piaci és kereskedés napi
amelybdl kamatjévedelem szarmazik, az idéaranyos kamat figyelembe van véve az Alap eszkdzértékének szamitasakor,
hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszkéz6kbdl szarmazd hozamokhoz, illetve a realizalt és nem realizalt
arfolyamnyereséghez. Az Alapkezeld kijelenti, hogy az Alap kiilénbdz6 id6szakokra szamitott hozamait az osztalékon,
kamaton és arfolyamnyereségen keletkezé vissza nem igényelheté forrdsadé levonasa utan, illetve a visszaigényelheté
forrasado figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazénal térténd visszavaltasakor
realizadlnak hozamot. A realizalt hozam kamat jévedelemnek mindsiil, ami a kamatadé hatalya ala tartozik, hasonléan a
hitelintézeti betéten, takarékbetéten és folydszamlan elért kamathoz, illetve a nyilvanosan forgalomba hozott hitelviszonyt
megtestesité értékpapirokon elért kamathoz és hozamhoz. Az addé alapja a visszavaltdsi ar és az értékpapir
megszerzésére forditott érték, valamint az értékpapirok megszerzéséhez kapcsol6do jarulékos koltségek kilonbsége. Az
Szja. torvény alkalmazasdban a kamatjovedelem addkulcsa az éves jelentés készitésének iddpontiaban 15%. A
Befektetési jegyek tartdés befektetési szamlara, illetve nyugdij-el6takarékossagi szémlara helyezhetbk. Az értékpapir
szamlan elhelyezett Befektetési jegyek arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a kifizetének minésiilé Forgalmazé adot
von le. A tartés befektetési szamlan, illetve nyugdij-el6takarékossagi szamlan elhelyezett Befektetési jegyek
arfolyamnyeresége, illetve hozama utan a Forgalmazé adot nem von le. Jogi személyek és jogi személyiség nélkili
tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az adokoteles arbevételiiket néveli. Ez utan a
mindenkor érvényes adojogszabalyok szerint kell az adét megfizetni. Az Alapot a 2006. évi LIX. szamU, az allamhaztartas
egyensulyat javitd kilénadorol és jaradékrél szolo torvény 2015. januar 1-t6/ hatélyos moédositasa értelmében kiilbnado-
fizetési kbtelezettség terheli. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitasokat az Alapkezel6é ésszegydijti
és megdrzi. Az éves jelentésben szereplé hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési kbltségek és kamatadé levonasa elétti,
illetve az alapok mikédési kbltségeinek Ugy, mint alapkezelési dij, letétkezelési dij, kbnyvvizsgaldi dij stb. felszamitasa
utani netté hozamként keriltek meghatérozasra. Az Alap hozamadatai az Alap kibocsatasi pénznemében kerlilnek
megallapitasra. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ (Befektetési Alapkezel6k Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozo
mindenkor hatalyos elbirasaival ésszhangban kertil sor. Az 1 évnél hosszabb idészakok hozamait évesitve hatarozzuk meg
(kamatos kamatszamitassal, tort kitevével, 365 napos bazison).
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7. Az Alap tovabbi adatai

1326 318 HUF
0 HUF
Mas, az eszkozok 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 Ugyletek és az Ujrafelhasznalas
hozam-csereugyletei: atlathatésagardl, valamint a 648/2012/EU rendelet mddositasardl szold
2015/2365 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet (2015. november 25.)
szerinti értékpapir-finanszirozasi, valamint telies hozam-cserelgyleket nem
kotott.

2017M12/29 [ - 0 HUF
20180228 | - 0 HUF
2018/04/27 [ - 0 HUF
2018/06/29 | - 0 HUF
20180831 [ - 0 HUF
20181031 [ - 0 HUF

2018/12/28

Alap szarmaztatott (igyleteire vonatozo adatok
szarmaztatott Ugyletek megnevezése, értéke
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8. Az Alap mérlege

CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

MERLEG

C IB auavkezeo

adatok eFt-ban

Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiildnbozete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 3.113.415 2.869.331
I. KOVETELESEK 20.584 -
1. Kovetelések 20.584 -
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulfoldi pénzértékre sz0l6 kdvetelések értékelési kildbnbdzete - -
4. Forintkdvetelések értékelési kildnbbzete - -
Il. ERTEKPAPIROK 2.638.073 2.675.142
1. Ertékpapirok 2.380.302 2.710.883
2. Ertékpapirok értékkiildonbdzete 257.771 - 35.741
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb 257.771 -35.741
IIl. PENZESZK OZOK 454,758 194.189
1. Pénzeszk0z0k 454.782 194.195
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete -24 -6
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 3.113.415 2.869.331
Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
E. SAJAT TOKE 3.020.068 2.856.417
1. Indulé téke 1.798.628 1.695.858
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 16.654.517 17.700.658
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 14.855.889 - 16.004.800
Il. Tékevaltozds 1.221.440 1.160.559
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete 1.004.889 1.000.992
2. Ertékelési kiildnbozet tartaléka 257.588 - 35.747
3. El6z6 évek eredménye -21.850 -41.037
4. UZeti évi eredménye -19.187 236.351
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 91.405 11.995
|. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
Il. ROvid lejaratu kotelezettségek 91.246 11.995
Kulfldi pénzértékre sz616 kdtelezettségek értékelési kildnbdzete 159 -
H. PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK 1.942 919
FORRASOK OSSZESEN : 3.113.415 2.869.331

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

CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

EREDMENYKIMUTATAS CIB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2017.12.31 2018.12.31
. Pénziigyi miiveletek bevételei 76.294 344.875
Ill. Pénziigyi miiveletek raforditasai 47.059 47.996
Il. Egyéb bevétel - -
IV. Miikédési koltség 47.473 58.900
V. Egyéb raforditasok 949 1.628
VI. Fizetett, fizetend6é hozamok - -
VII. Targyévi eredmény -19.187 236.351

Budapest, 2019. aprilis 18.

Budapest, 2019. aprilis 18.
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Fuggetlen konyvvizsgaloi jelentés

A CIB Kozép-europai Részvény Alap befektetéinek

Vélemény

Elvégeztik a CIB Kdzép-europai Részvény Alap (tovabbiakban ,az Alap") 2018. évi éves jelentése 2., 3., 7.,
8. és 9. pontjaiban talalhatd szamviteli informacioknak (tovabbiakban ,éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok”) a konyvvizsgalatat.

Vélemeénylnk szerint az Alap mellékelt 2018. december 31-ével végz6dd évre vonatkozo éves jelentésében
kdzolt 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 médositasardl szolé 2014. évi XVI. térvénnyel
O0sszhangban kerlltek 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 vonatkozo —
Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennallo felelésségeink b&vebb leirasat jelentésiink ,A kényvvizsgalonak az éves
jelentésben kozdlt 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 Kényvvizsgaléi Kamara ,A kdnyvvizsgaloi hivatas
magatartasi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrol szolé 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 felel6sségeinknek
ezekkel a kdvetelményekkel 6sszhangban. Meggy6zd&désink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati
bizonyiték elegend6 és megfelel6 ahhoz, hogy megalapozza véleménytinket.

Egyéb informaciok

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb informaciokért. Az
egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli informaciokbal alinak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozé kdnyvvizsgaldi
jelentésiinket.

A jelentésink ,Vélemény” szakaszdban az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokra adott
véleménylnk nem vonatkozik az egyéb nem szamviteli informécidkra és azokra vonatkozéan nem
bocsatunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujté kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felel6sséguink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az egyéb
informaciok lényegesen 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.

CIB Kozép-eurdpai Részveény Alap - K20 - 2018.12.31.
1

KPMG Hungaria Kft., a Hungarian limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent
member firms affiliated with

KPMG International Cooperative ("KPMG International"), a Swiss entity.

Company registration: Budapest, Févarosi Torvényszék Cégbirésaga, no: 01-09-063183



KPMG

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok lényeges 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 k6z6lt szamviteli
informaciokért

A vezetés felel6s az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel8ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu térvények modositédsardl szélé 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel dsszhangban tortend elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaert, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezel6je altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
szukségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 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 felels az éves jelentésben k6zolt szamviteli
informacidknak a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld dsszeallitasaért. A vezetésnek az értékelésnél a
vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényeslilését eltér6 rendelkezés
nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondo tényez6, kérilmény nem all
fenn.

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

A kbnyvvizsgalénak az éves jelentésben k6z6lt szamviteli informaciok kbnyvvizsgalataért valo felelésségei

Célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentés egésze nem tartalmaz akar csalasbal, 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
Koényvvizsgalati Standardokkal és a kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel
és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja a l1étezd lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és Iényegesnek minéstlnek, ha 6nmagukban
vagy egyuttesen ésszer( varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves jelentés alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon
hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat részeként szakmai
megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsliljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbdl, 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 ereddé, 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 korilmények kozott megfeleléek, de nem
azeért, hogy a belsd kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

« Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politikak 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 Iényeges bizonytalansag all
fenn, kdnyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli
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informacidkban 1év6 kapcsolédo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kézzétételek nem megfeleléek,
mind&sitentink kell véleménylinket. Kdvetkeztetéseink a kdnyvvizsgaldi jelentésunk datumaig megszerzett
konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy
az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

» Megvizsgaljuk az éves jelentésben kézolt szamviteli informacidkat, kulonos tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkdzdk és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott id6szakban elszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben k6zolt szamviteli informaciok minden
Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénzugyi targyu
torvények moédositasarol szolo 2014. évi XVI. torvénnyel 6sszhangban kerlltek-e 6sszeallitasra.

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

Budapest, 2019. aprilis 18.
KPMG Hungaria Kift.
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Henye Nagy glgmzﬂ‘/s\gned by Nagy Zsuzsanna
Istvan Zsuzsanna i

Henye Istvan Nagy Zsuzsanna

Partner Kamarai tag kényvvizsgélé

Nyilvantartasi szam: 005421

CIB Kozép-eurdpai Részvény Alap - K20 - 2018.12.31.
3

© 2018 KPMG Hungaria Kft. All rights reserved.



