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FELEVES JELENTES 2018 - Budapest Dollar Rovid Kétvény Alap

A. Alapadatok

Elnevezés angolul Budapest USD Short Bond Investment Fund

Rovid neve Budapest Dollar Kétvény Alap

Rovid név angolul Budapest USD Short Bond Fund

Harmonizacio Alternativ befektetési alap (ABA)

Az alap tipusa, fajtaja nyilvanos, nyiltvégd, alapok alapja

Futamideje hatarozatlan

Indulds datuma 2012. oktdber 24. (PSZAF engedély szam: H-KE-111-549/2012)
Alapcimlet devizaneme usD

A sorozatok adatai

,USD” sorozat: névérték 1 USD ISIN kéd: HU0000711668

»U” sorozat: névérték 1 USD ISIN kéd: HU0000712963

,1” sorozat: névérték 1 USD ISIN kéd: HUO000717822
Alapkezel6 Budapest Alapkezel8 Zrt. 1138 Budapest, Vaci ut 193.
Letétkezel6 Citibank Europe plc Magyarorszagi Fidktelepe 1051 Budapest, Szabadsag tér 7.
Konyvvizsgald KPMG Hungdria Kft. 1134 Budapest, Vaci ut 31.

Aktualis alapkezelési dij

,USD” sorozat 1.0%
,U” sorozat 1.0%
|7 sorozat 0.4%

Célkitlizés és befektetési politika

Az Alap befektetési célja, hogy a fejlett- és feltorekv6 piacokon egyarant révidebb futamidejl kotvényekbe,
kamatozo befektetési eszk6zokbe fektetve a Magyarorszagon elérhetd USA Dollar betéti kamatoknal magasabb
hozamban részesitse a befektet6ket. Az Alap a kozép - kelet eurdpai régié mellett diverzifikacios céllal mas
régidban kibocsatott/forgalmazott kamatozd eszkdzokbe is befektethet. Az Alap kétvénybefektetésein belll
fejlett- és fejl6d6 piaci vallalati kdtvények, jelzalog- és allampapirok egyarant megtalalhatdak. A kotvényeken
tul az Alapban egyéb kamatozdi eszkdzok, és betétek is helyt kaphatnak.

Az Alapban jellemz8en dollartdl eltéré devizaban kibocsatott/denominalt eszk6z6k is szerepelnek, azonban az
Alapnak a deviza fedezeti lUgyletekkel egylttesen szamitott devizélis kitettsége meghatdrozod részben amerikai
dollar.

Az Alap els6sorban azon befektet6k szamdra kinal befektetési lehet6séget, akik mérsékelt kockazatu, USD
befektetési lehetGséget keresnek.

Az alap befektetési jegyei minden forgalmazasi napon megvasarolhatdk és visszavalthaték. Minden munkanap
forgalmazasi nap, kivétel azok a munkanapok, amelyekre a forgalmazoé — a jogszabalyi el6irasoknak megfelel6en
— forgalmazasi sziinnapot hirdet ki.

Az alap Ujrabefektets, a felhalmozott kamatokat, osztalékot Ujrabefekteti. Az alap foldrajzi vagy iparagi
specifikaciéval nem rendelkezik. Az alap nem rendelkezik referenciai indexszel. Az alap - az eurdpai
jogharmonizaciénak megfelelen - AEKBV (eurdpai alap).

Ajanlas: az Alapba torténé befektetés alapkezeld altal javasolt legrovidebb id6tartama 2 év.

Az Alap kozzétételi helyei
www.bpalap.hu; www.kozzetetelek.hu



http://www.bpalap.hu/
http://www.kozzetetelek.hu/
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B. Féléves jelentés

I. Vagyonkimutatas, az alap dsszetétele

Az alap devizaneme: amerikai dollar

Az Alap csak t6zsdei értékpapirt vasarolhat (kivéve a hitelviszonyt megtestesité papirokat és a befektetési
jegyeket).

Vagyonkimutatas

Vagyonkimutatas Nyité Zaré
Atruhézhaté értékpapir 42,416,572 31,297,440
Banki egyenlegek 1,965,590 1,083,164
Egyéb eszkdzok -137,643 446,910
Osszes eszkoz 44,244,519 32,827,513
Koételezettségek -47,826 -44,220
Netto eszkdzérték 44,196,693 32,783,294

A portfolié bontasa f6bb eszkozkategoriak szerint

Eszkoztipus Eszkozérték Suly Eszkozérték Suly

Szamlapénz 1,965,590 4.44% 1,083,164 3.30%
Allamkétvény 4,531,409 10.24% 3,552,909 10.82%
Vallalati kotvény 37,885,163 85.63% 27,744,531 84.52%
Derivativ ligyletek -134,629 -0.30% 172,623 0.53%
Forgalmazasi szamla egyenlege -7,010 -0.02% -258,481 -0.79%
Koévetelések/Kotelezettségek 3,995 0.01% 532,767 1.62%
Eszk6zok dsszesen (Bruttd eszkozérték) 44,244,519 100.00% 32,827,513 100.00%
Dijak -47,826 -44,220

Nettd eszkdzérték: 44,196,693 32,783,294

Az alap tételes Osszetétele
Az alap tételes értékpapir és banki egyenleg o6sszetétele
Az alap devizaneme: amerikai dollar

%: az Osszes eszkdzhoz viszonyitva

Banki egyenlegek

Folyészamla
Deviza Kéd Nyito % Zaro %
EURO EUR 38,255 | 0.1 881,805 | 2.7
MAGYAR FORINT HUF 1,571 | 0.0 1,444 | 0.0
USA DOLLAR usbD 1,925,764 | 4.4 199,915 | 0.6
Osszesen usD 1,965,590 1,083,164
Betétek

Az alap az id6szakok végén nem tartalmazott ilyen eszkozt.



Atruhazhaté értékpapirok

nyité allomany
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Fajta Név Isln Eszkozérték %
Allamkétvény AFREXI 3.875 06/04/18 Corp XS0938043766 201,419 0.46%
Allamkétvény AFRFIN 3.875 04/13/24 XS$1598047550 203,481 0.46%
Allamkétvény AFRFIN 4.375 04/29/20 Corp XS$1225008538 518,529 1.17%
Allamkétvény PTABNK 5.375 03/14/22 XS$1520309839 637,825 1.44%
Allamkotvény REPHUN 5.75 11/23 US445545A157 149,750 0.34%
Allamkotvény REPHUN 6.25 01/20 US445545AD87 219,824 0.50%
Allamkotvény REPHUN 6.375 03/29/21 Corp US445545AE60 225,673 0.51%
Allamkotvény SERBIA 4.875 02/25/20 XS0893103852 844,490 1.91%
Allamkétvény SERBIA 5.875 12/03/18 Corp. XS0995679619 309,967 0.70%
Allamkétvény Sloven 4.75 05/10/2018 XS0927637495 305,478 0.69%
Allamkétvény SOAFSK 3.903 06/24/20 Corp. XS1113141441 914,973 2.07%
Vallalati k6tvény AABAR 0.5 03/27/20 Corp. XS1210352784 1,096,783 2.48%
Vallalati kotvény AGROKOR 17/08/16 XS1480203709 103,819 0.23%
Vallalati kotvény AKBNK 4 01/24/20 XS1111101314 511,401 1.16%
Vallalati kotvény ALNTF 3.125 07/22/19 XS1089556358 303,503 0.69%
Vallalati kotvény ARION 0.75 06/29/20 XS1637351138 365,327 0.83%
Vallalati k6tvény ATENTO 6.125 08/10/22 USLO427PAA41 426,516 0.96%
Vallalati k6tvény BARWAB Float 10/18/19 Corp XS$1506483947 400,677 0.91%
Vallalati k6tvény BRADES 5.9 01/16/21 USGO0732RAF58 428,250 0.97%
Vallalati k6tvény BRASKM 5.75 04/15/21 USG1315RAD38 214,974 0.49%
Vallalati kotvény BRASKM 7.25 06/05/18 USG1315RAA98 369,417 0.83%
Vallalati kotvény BRFSBZ 7.25 01/28/20 USG3400TAA72 221,109 0.50%
Vallalati kotvény BTGINV 4.5 04/17/18 XS0917011628 1,044,776 2.36%
Vallalati kotvény BULENR 4.25 11/07/18 XS0989152573 248,658 0.56%
Vallalati k6tvény BULENR 4.875 08/02/21 XS1405778041 670,663 1.52%
Vallalati kotvény CAIXBR 4.5 10/03/18 Corp. US12803X2C42 1,023,225 2.31%
Vallalati kotvény CS FLoat 12/14/23 Corp USG253HFAP19 303,344 0.69%
Vallalati kotvény DB 1.875 02/13/18 US25152RYD96 302,059 0.68%
Vallalati kotvény DBBJUP Float 11/26/19 NO0010751332 497,568 1.12%
Vallalati kotvény DSVMIL Float 05/10/21 SE0009805633 856,960 1.94%
Vallalati kotvény ECELUP 8.625 06/16/21 Corp. USA18007AA16 311,763 0.70%
Vallalati kotvény EPERGY 4.375 05/01/18 XS0808636244 245,204 0.55%
Vallalati kotvény EURDEV 5 09/26/20 XS0972645112 853,966 1.93%
Vallalati kotvény FINDEP 8 07/19/24 USP4173SAF13 1,054,557 2.38%
Vallalati kotvény FOURFN 11.25 05/23/21 XS1417876163 299,739 0.68%
Vallalati kotvény FOURFN 11.75 08/14/19 XS$1092320099 1,013,047 2.29%
Vallalati kotvény GPBRU 3.984 10/30/18 XS0987109658 1,282,718 2.90%
Vallalati kotvény GS 2.844 09/23/19 XS1112841561 807,535 1.83%
Vallalati kotvény HLSTWR 9.125 03/08/22 XS1572144464 663,834 1.50%
Vallalati k6tvény ICEAIR Float 10/26/21 NOO0010776982 1,304,009 2.95%
Vallalati kétvény IRCPAR 5 09/14/20 ARSAMA560073 501,620 1.13%
Vallalati kétvény IRSAAR 11.507/20/20 USP5880CAB65 335,618 0.76%
Vallalati kétvény IRSAAR 7 09/09/19 ARIRSA560039 384,077 0.87%
Vallalati kétvény ISCTR 5 04/30/20 Corp XS$1121459074 204,307 0.46%
Vallalati k6tvény JBSSBZ 7.75 10/28/20 USA29866AA70 414,059 0.94%
Vallalati k6tvény KAZNMH 3.255 05/22/19 Corp XS1070363343 312,488 0.71%
Vallalati k6tvény Kerpw 8.75 01/31/22 XS1533923238 228,057 0.52%
Vallalati k6tvény LAMON 7.625 XS0919401751 859,815 1.94%
Vallalati kétvény LEBARA Float 09/07/22 Corp. NO0010804198 567,209 1.28%
Vallalati kétvény LUKOIL 3.416 04/24/18 Corp XS0919502434 201,787 0.46%
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Vallalati k6tvény MAEXIM 4 01/30/20 XS1115429372 728,025 1.65%
Vallalati k6tvény MAEXIM 5.5 02/18 XS0864511588 2,666,524 6.03%
Vallalati k6tvény MAGYAR 6.25 10/21/2020 XS0954674312 816,210 1.84%
Vallalati k6tvény MOLHB 6.25 09/26/19 XS0834435702 221,418 0.50%
Vallalati kotvény NITROG 7.875 05/21/20 XS XS0928972909 635,168 1.44%
Vallalati kotvény NOVAUS 8.25 05/26/21 NO0010795602 607,442 1.37%
Vallalati kotvény NSSENS Float 06/29/22 DK0030400890 866,808 1.96%
Vallalati kotvény NVGS 7.75 02/10/21 NO0010785959 199,541 0.45%
Vallalati k6tvény ODBR 5.125 06/26/22 USG6710EAK67 142,539 0.32%
Vallalati k6tvény OPUSSE 3.95 10/29/49 Corp XS0272723551 458,290 1.04%
Vallalati k6tvény OTPHB Var 11/49 XS0274147296 703,411 1.59%
Vallalati k6tvény PUMAFN 6.75 02/01/21 XS$1022807090 1,468,474 3.32%
Vallalati kotvény QNBK 2.125 09/07/21 XS1485745704 962,411 2.18%
Vallalati kotvény SAZFIN 4 12/12/22 SK4120013475 602,353 1.36%
Vallalati kotvény SIBNEF 2.933 04/26/18 XS0922296883 617,062 1.39%
Vallalati kotvény TRAFIG 5 04/27/20 XS1222731215 262,151 0.59%
Vallalati k6tvény TRAFIG 5.25 11/29/18 XS0998182397 250,003 0.57%
Vallalati k6tvény TUPRST 4.125 05/02/18 XS0849020556 498,399 1.13%
Vallalati k6tvény TUPY 6.625 07/17/24 USL9326VAA46 328,232 0.74%
Vallalati k6tvény UNICMR 7.875 04/01/24 Corp. USG42037AA25 276,780 0.63%
Vallalati kotvény UNIFIN 7.25 09/27/23 USP94461AB96 1,708,045 3.86%
Vallalati kotvény VAKBN 3.75 04/15/18 Corp. XS0916347759 504,464 1.14%
Vallalati kotvény VIP 3.95 06/16/21 Corp XS51625994022 401,418 0.91%
Vallalati kotvény YASAR 8.875 05/06/20 XS1132450427 725,558 1.64%
zaro allomany
Fajta Név Isln Eszkozérték %

Allamkétvény AFRFIN 3.875 04/13/24 XS1598047550 191,862 0.58%
Allamkétvény AFRFIN 4.375 04/29/20 Corp XS$1225008538 506,299 1.54%
Allamkétvény ARGENT 6.25 04/22/19 US040114HB90 509,344 1.55%
Allamkétvény PTABNK 5.375 03/14/22 XS$1520309839 407,233 1.24%
Allamkétvény REPHUN 6.375 03/29/21 Corp US445545AE60 217,211 0.66%
Allamkétvény SERBIA 4.875 02/25/20 XS0893103852 516,996 1.57%
Allamkétvény SERBIA 5.875 12/03/18 Corp. XS0995679619 304,450 0.93%
Allamkétvény SOAFSK 3.903 06/24/20 Corp. XS1113141441 899,516 2.74%
Vallalati kotvény AABAR 0.5 03/27/20 Corp. XS1210352784 1,092,316 3.33%
Vallalati kotvény AGROKOR 17/08/16 XS1480203709 0 0.00%
Vallalati kotvény AKBNK 4 01/24/20 XS1111101314 493,711 1.50%
Vallalati kotvény ALNTF 3.125 07/22/19 XS$1089556358 300,520 0.92%
Vallalati kotvény ATENTO 6.125 08/10/22 USLO427PAA41 593,540 1.81%
Vallalati kotvény BARWAB Float 10/18/19 Corp XS1506483947 402,512 1.23%
Vallalati kotvény BRADES 5.9 01/16/21 USGO732RAF58 420,892 1.28%
Vallalati kotvény BRFSBZ 7.25 01/28/20 USG3400TAA72 790,039 2.41%
Vallalati k6tvény BTGPBZ 4 01/16/20 US05971BAB53 397,116 1.21%
Vallalati kotvény BULENR 4.25 11/07/18 XS0989152573 242,819 0.74%
Vallalati kotvény BULENR 4.875 08/02/21 XS1405778041 329,188 1.00%
Vallalati kotvény CHMFRU 3.85 08/27/21 Corp XS1567051443 398,277 1.21%
Vallalati kétvény CIBNRE Float 05/26/21 SE0010740530 594,398 1.81%
Vallalati k6tvény CREDVA 9.75 07/27/22 Corp USP32086AL73 719,643 2.19%
Vallalati k6tvény CS FLoat 12/14/23 Corp USG253HFAP19 302,984 0.92%
Vallalati k6tvény DAMACR Float 09/30/18 XS1586822493 508,946 1.55%
Vallalati k6tvény DBBJUP Float 11/26/19 NO0010751332 462,459 1.41%
Vallalati kétvény DSVMIL Float 05/10/21 SE0009805633 830,300 2.53%
Vallalati kétvény ECELUP 8.625 06/16/21 Corp. USA18007AA16 310,841 0.95%
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Vallalati k6tvény EURDEV 5 09/26/20 XS0972645112 819,218 2.50%
Vallalati k6tvény FINDEP 8 07/19/24 USP4173SAF13 655,578 2.00%
Vallalati k6tvény FOURFN 11.25 05/23/21 XS1417876163 278,152 0.85%
Vallalati k6tvény FOURFN 11.75 08/14/19 XS1092320099 661,235 2.01%
Vallalati kotvény GILHDG 8.5 05/02/23 Corp USL43228AA06 522,324 1.59%
Vallalati kotvény GOLLBZ 7 01/31/25 Corp USL4441RAA43 166,689 0.51%
Vallalati kotvény GPBRU 3.984 10/30/18 XS0987109658 1,009,028 3.07%
Vallalati kotvény GS 2.844 09/23/19 XS$1112841561 99,515 0.30%
Vallalati k6tvény HLSTWR 9.125 03/08/22 XS1572144464 593,961 1.81%
Vallalati k6tvény ICEAIR Float 10/26/21 NO0010776982 1,097,713 3.34%
Vallalati k6tvény IRCPAR 5 09/14/20 ARSAMA560073 490,777 1.50%
Vallalati k6tvény IRSAAR 11.5 07/20/20 USP5880CAB65 308,916 0.94%
Vallalati kotvény IRSAAR 7 09/09/19 ARIRSA560039 366,969 1.12%
Vallalati kotvény ISCTR 5 04/30/20 Corp XS1121459074 194,465 0.59%
Vallalati kotvény JBSSBZ 7.75 10/28/20 USA29866AA70 640,567 1.95%
Vallalati kotvény KAZNMH 3.255 05/22/19 Corp XS1070363343 297,666 0.91%
Vallalati k6tvény Kerpw 8.75 01/31/22 XS1533923238 715,873 2.18%
Vallalati k6tvény LAMON 7.625 XS0919401751 518,822 1.58%
Vallalati k6tvény MAEXIM 4 01/30/20 XS1115429372 407,712 1.24%
Vallalati k6tvény MAGYAR 6.25 10/21/2020 XS0954674312 254,956 0.78%
Vallalati kotvény METINV 7.75 04/23/23 XS1806400534 477,667 1.46%
Vallalati kotvény MOLHB 6.25 09/26/19 XS0834435702 215,276 0.66%
Vallalati kotvény NITROG 7 05/14/25 XS1811852521 694,222 2.11%
Vallalati kotvény NOVAUS 8.25 05/26/21 NO0010795602 580,314 1.77%
Vallalati k6tvény NSSENS Float 06/29/22 DK0030400890 824,026 2.51%
Vallalati k6tvény NVGS 7.75 02/10/21 NO0010785959 202,255 0.62%
Vallalati kétvény OPUSSE 3.95 10/29/49 Corp XS0272723551 444,828 1.36%
Vallalati k6tvény OTPHB Var 11/49 XS0274147296 644,511 1.96%
Vallalati kotvény SAZFIN 4 12/12/22 SK4120013475 589,060 1.79%
Vallalati kotvény SISETI 4.25 05/09/20 XS0927634807 393,097 1.20%
Vallalati kotvény TRAFIG 5 04/27/20 XS1222731215 241,920 0.74%
Vallalati kotvény TRAFIG 5.25 11/29/18 XS0998182397 243,859 0.74%
Vallalati kotvény TUPY 6.625 07/17/24 USL9326VAA46 311,044 0.95%
Vallalati kotvény UNIFIN 7.25 09/27/23 USP94461AB96 1,260,679 3.84%
Vallalati kotvény VIP 3.95 06/16/21 Corp XS$1625994022 390,070 1.19%
Vallalati kotvény YASAR 8.875 05/06/20 XS1132450427 640,256 1.95%
Vallalati kotvény YKBNK 5.25 12/03/18 Corp XS0994815016 300,812 0.92%

Egyéb eszk6z6k

Derivativ ligyletek
nyitoé allomany

Név Eszkozérték Lejarat
EUR/USD -3,491 2018.01.19
EUR/USD -971 2018.01.19
EUR/USD -24,825 2018.01.19
EUR/USD -5,568 2018.01.19
EUR/USD -11,777 2018.02.14
EUR/USD -35,340 2018.02.14
EUR/USD -7,886 2018.02.14
EUR/USD -11,302 2018.06.01
EUR/USD -13,758 2018.04.25
EUR/USD -11,177 2018.04.25
EUR/USD -5,269 2018.04.25
EUR/USD -3,263 2018.04.25




zaro allomany
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Név Eszkozérték Lejarat
EUR/USD 147,055 2018.08.15
EUR/USD 82,057 2018.08.15
EUR/USD -4,276 2018.08.15
EUR/USD -1,131 2018.08.15
EUR/USD -24,002 2018.10.22
EUR/USD -27,080 2018.10.22
Repo ligyletek

Az alap az id6szakok végén nem tartalmazott ilyen eszkozt.

Forgalmazasi szamlak

Deviza Kéd Nyité % Zaro6 %
USA DOLLAR usbD -7,010| 0.0% -258,481 | -0.8%
Kovetelések kételezettségek
nyitoé allomany

Koév/Kot Fajta Instrumentum ISIN/Deviza Eszkdzérték
Pénzszamla atvezetés usD 3,995
zar6 allomany

Kov/Kot Fajta Instrumentum ISIN/Deviza Eszkdzérték

Teljesitések pénz | BULENR 4.875 08/02/21 XS1405778041 328,498
Teljesitések pénz | ICEAIR Float 10/26/21 NO0010776982 198,269
Teljesitések pénz | USD usD 6,000

Az Alap az id6szakban repdugyleteket, valamint , vétel-eladas tgylet” (buy-sell back)-eket nem kotott.

Il. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama

Befektetési jegy darabszam Nyit6 db Zar6é db
Budapest Dollar Rovid Kotvény Alap USD Sorozat 36,670,532 | 27,662,836
Budapest Dollar Rovid Kotvény Alap U Sorozat 0 0
lll. Az egy befektetési jegyre es6 netto eszkozérték
Egy jegyre juto nettod eszkozérték Nyito Zaré
Budapest Dollar Rovid Kotvény Alap USD Sorozat 1.2052 1.1851
Budapest Dollar Rovid Kotvény Alap U Sorozat 1.2052 1.1851




IV. Az alap Osszetétele

1) Az alap Gsszetétele
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Nyit6 Id,osza!q 23r6 Eszkozok
valtozas % %-ban

A t6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 4,531,409 -21.6% 3,552,909 10.8%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhato értékpapirok 0 0 0.0%
A kézelmultban forgalomba hozott atruhazhatoé értékpapirok 0 0 0.0%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 37,885,163 -26.8% | 27,744,531 84.5%
Osszesen 42,416,572 -26.2% | 31,297,440 95.3%
Ebbdl hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 42,416,572 -26.2% | 31,297,440 95.3%

A portféliéban levé alapok alapkezelési dijainak legnagyobb mértéke

Ha az alap eszkdzeinek legaldbb 20 szazalékat mas befektetési alapokba, kollektiv befektetési formakba fekteti,
az éves jelentésében kozzé kell tenni a tényleges befektetésként szerepl6 mas alapokat, egyéb kollektiv
befektetési formakat terheld alapkezelési dijak legnagyobb mértékét.

Kollektiv befektetési formak aranya az eszkdzokhoz: 0.00%

A kollektiv befektetési formakat terheld alapkezelési dij legmagasabb mértéke: nem alkalmazandé
Erintett befektetési forma: nem alkalmazandé

Az Alap értékpapir dllomanyaban 20% részesedést meghaladé értékpapirok miikodési koltségei
Nem alkalmazandé.

2) A vagyonkimutatds elemzése

Piaci folyamatok 2018

Magyar allampapirpiac

Az év els6 hdnapjaiban folytatédott az el6z8 év soran kibontakozd fejlett piaci hozamemelkedés, a vezetd
jegybankok likviditassz(ikité és kamatemeld ciklusainak koszonhetéen. A német tiz éves papirok hozamszintje
az év végi 42 bazispontos szintrél megkozelitette a 80 bazispontot, az amerikai tiz éves papir pedig 2,40%-rdl a
3% felé vette az iranyt. Januar még a tavaly jol megszokott ,barmi térténik a nemzetkozi piacokon, a magyar
hozamok csékkennek” hangulatban indult, majd a jegybank stratégiat valtott, ami igencsak felborzolta a hazai
kotvénypiaci kedélyeket. Meglepetésszerlien megvaltoztatta az Ujonnan bejelentett lazitd eszkoz feltételeit, az
el6zetesen beharangozottnal sokkal szigorubb feltételekkel és kedvez6tlenebb arazassal allt el6. Ezt kévetSen
pedig az eddigi lazitd politika f6 motivaciéjat is megvdltozatta, a ,hazai hosszi hozamok nemzetkozi
hozamokhoz viszonyitott relativ pozicidjat vizsgélja kiemelten” keriilt fékuszba az eddigi, ,minél alacsonyabb
hosszd hozamok elérése” helyett. Ez természetesen komoly hozamemelkedést hozott és a félév soran tobb
hasonlé iranyu valtast kovetGen az év eleji 2,02%-0s szintrél a tiz éves papir hozama 3,6%-ig emelkedett. A
rovid hozamok is emelkedésnek indultak, a BUBOR jegyzések hosszu nulla kozeli szinten tartézkodas utan
0,28%-o0s szintig emelkedtek a félév végére. Mindekdzben erdsitette a korrekciédt a feltorekvé piacokrdl torténd
nagymértékl pénzkivonas, ami az emelkedd olajaraknak és az er6s6dé dollarnak, illetve az emelkedd amerikai
hozamszinteknek koszonhet6 nagyrészt. A forintot is megviselték a fenti folyamatok, a félév végére soha nem
latott szintre gyengiilt az eurdval szemben, 330 forintot kellett adni egy eurdért.

A gazdasagi novekedés tovabbra is nagyon erGs, 4% feletti év/év névekedés volt az els6 negyedévben és ez
fenn is tarthatd az év soran az elGrejelzések szerint, az inflacié juniusban 3,1%-ra novekedett, az MNB
el6rejelzése szerint ez akar tovabb novekedhet és egészen 2020-ig hasonld szinten maradhat.

Feltorekvé kotvénypiac

JOl kezdték az évet a feltorekvS piacok, ugyanis a befektet6k az er@s, szinkronizalt globalis névekedésre
fokuszaltak, ami altaldanossdagban kedvezett a magasabb kockazatu feltérekvd piaci kotvényeknek. A vartnal
erGsebb amerikai gazdasagi névekedés, feszes munkaerépiac, az inflacid visszapattandsa és a koltségvetési
stimulus miatt emelkedd addssdgpalya miatt azonban az USD hozamok a vartnal gyorsabb emelkedésbe
kezdtek. Az emelkedd USD hozamok Ujabb dollar er6sddését inditottak el, ami nyomas ala helyezte a feltorekvd
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piacokat, kiilondsen azokat az orszdgokat, ahol jelent6s az USD-ben denominalt kiils6 addssag. Torokorszag és
Argentina valsag kozeli allapotba sodrédott, az utdbbi esetében csak az IMF segitségével lehetett mérsékelni a
feszlltséget, Torokorszag helyzete tovabbra is rendkiviil bizonytalan, a korrekcidhoz egyel6re hianyzik a
politikai akarat. A Trump adminisztracid altal gerjesztett kereskedelmi haboru élénkiilése szintén negativan
érintette a feltorekvd piacokat, a nyersanyagarak erételjesebb csokkenésbe kezdtek, a kinai novekedési
kilatdsok romlottak.

A feltdrekvé piaci dllampapirok hozamai a fél év vége felé jelent6sebb emelkedésbe kezdtek, a devizdk nyomas
ala keriltek. Szamos feltorekvé orszag jegybankja kamatemelése kényszeriilt, illetve elmaradtak a kordbban
vart kamatcsokkentések.

Eurdzéna kétvénypiac

A 2017-es év varatlanul er8s gazdasagi novekedése, 2018 tavaszara kifulladt az Euré-zéndban. Egyel6re nem
latszik, hogy a lassulds atmeneti vagy tartdsabb, azonban a piac dvatosabban kezdte arazni a kamatkilatasokat.
Az ECB a lassulds ellenére a juniusi tilésén bejelentette, hogy szeptembertdl mar csak 15 milliard eurd értékben
vasarol értékpapirokat a mennyiségi enyhitési programjanak (QE) keretében, és decemberben teljesen felhagy
a vételekkel. Az ECB azt is elGrevetitette, hogy QE kivezetés ellenére 2019 nyara el6tt nem kivan az
alapkamathoz nyulni. A gyengébb novekedés és vartnal évatosabb ECB miatt az EUR erdsodése a dollarral
szemben februarban kifulladt. Az allampapir piaci hozamemelkedés is megtorpant és Bund hozamok
csokkenésnek indultak. Az olasz valasztdsok eredménye miatt fordulat kovetkezett be a periférids orszagok
megitélésében is 2017-hez képest. Az Eurd zona ellenes populista er6k megerésodése miatt a felarak ismét
tagulni kezdtek. A politikai feszlltségek ujbdli fellangoldsa is hozzajarult az eurd gyengliléséhez. Nem segitette
a kozds devizat az USA-val szemben kirobbant kereskedelmi haboru, melynek soran Donald Trump amerikai
elnok védévamok bevezetését helyezte kilatasba az eurdpai kiilkereskedelmi mérleg tébblete miatt, elsGsorban
az autopiaci szektort célozva.

Az alap befektetései 2018-ban
Az alap elsGsorban révidebb lejaratu feltorekvé piaci vallalati kotvényekbe és dllampapirokba fektet. A dollar
kamatok emelkedése és a dollar arfolyamanak er6sddése miatt az év elsé felében ezek az eszk6zok nyomas ald
keriiltek, és ez meglatszott az alap teljesitményén is. Juliusban az alapban az Agrokorral szembeni
koveteléslinket nulldra irtuk le.

V. Az alap eszkozeinek alakulasa a targyid6szakban

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem
Az alap nem fizet hozamot. Az Alapkezel6 az Alap befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A befektetési
jegy tulajdonosok befektetési jegylik hozamat a jegyek (vagy azok egy részének) visszavaltasaval realizaljak.

T6keszamla valtozasai

U Bef. jegy USD Bef. jegy
Nyit6 allomany (db) 0 73,341,064
Vétel (db) 0 10,116,130
Visszavaltas (db) 0 28,131,522
Zar6 allomany (db) 0 55,325,672

Az alap devizaneme: amerikai dollar
A sorozatok névértéke az , Alapadatok” fejezetben talalhaté.



Datum Nett6 eszkozérték | U Sorozat | USD Sorozat
2018.01.31 42,109,349 | 1.208800 1.208800
2018.02.28 41,354,786 | 1.202500 1.202500
2018.03.29 40,925,373 | 1.203200 1.203200
2018.04.27 41,216,432 | 1.200800 1.200800
2018.05.31 37,883,202 | 1.194800 1.194800
2018.06.29 32,783,294 | 1.185100 1.185100
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Nincs olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kotelezettségeire.

VI. Osszehasonlitd tablazat az elmult iizleti évekrol

U Sorozat USD Sorozat
Datum Arfolyam | Hozam (%) | Arfolyam | Hozam (%)
2013.12.31 1.045000 0.12%* | 1.045000 4.20%
2014.12.31 1.073400 2.72% | 1.073400 2.72%
2015.12.31 1.098300 2.32% | 1.098300 2.32%
2016.12.30 1.163400 5.93% | 1.163400 5.93%
2017.12.29 1.205200 3.59% | 1.205200 3.59%

*: tort év, nem annualizalt hozam
Az alap multbeli teljesitménye, hozama nem jelent garanciat a jév6beni teljesitményre, hozamra.
Az ,,U” sorozat 2013-ban indult.

VII. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint az Alapra hato
fontosabb tényezdk, befektetési politika valtozas

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok
Az Alapkezel6 vezérigazgatdja: Konkoly Miklds

A Felligyel6 Bizottsag elndke: Szlics Zoltan

Az Alapkezels Ugyvezet6i: Konkoly Miklés, Harmath Andras.
Az Alapkezel6 adminisztrativ tevékenységét ellatd vezet6je: Habsz Daniel.

Az Alapkezel6 befektetési eszk6zok és tézsdei termékek kereskedését irdnyité személye: Kovacs lldikod.
Az Alapkezel6 mikddésében nem tortént jelentds valtozds a 2018-as év folyaman.

Az Alapra hato fontosabb tényezék, befektetési politika valtozas, egyéb informacidk
Nem volt ilyen valtozas.

Budapest, 2018. augusztus 28.

Budapest Alapkezel§ Zrt.



