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2. A befektetési eszkozallomany 6sszetétele

Targynap (T. forgalmazas-elszamolasi nap 2014.12.30 2015.12.30
Sajat téke 2,203,836,415 HUF 6,885,327,802 HUF
Egy befektetési jegyre juté nettd eszkozérték 1.0315 0.9675
Darabszam 2,136,525,968 db 7,116,420,045 db
Tokeattétel bruttd, valamint kotelezettség modszerrel szamitott Kételezettség . Kotelezettség
. o ) Brutté modszer X Brutté moédszer
teljes mértéke* modszer maodszer
Tényleges 100.00% 81.00% 100.00% 100.33%
Maximalis 150.00% 150.00% 150.00% 150.00%
Alap devizaneme HUF HUF
Devizakitettség fedezettségi szintje
EUR 95.01% 100.27%
usD 0.00% 55.16%
HUF 0.00% 0.00%
jes portfolidjan beliil 10% feletti részaranyban szereplé eszk6zok felsorolasa, értéke illetve részaran
Folyészamla (HUF) 475,754,095 HUF 21.59% - -
db x-trackers MSCI Europe Index UCITS ETF 349,269,296 HUF 15.85% - -
Eurizon EasyFund Bond EUR Long Term LTE Sub-fund Z 265,838,951 HUF 12.06% 1,487,994,048 HUF 21.61%
iShares Euro Gover Bond 1-3 yr Ucits ETF - 1,053,772,999 HUF
l. I’(otelezettsegek felsorolasa, értéke ill. eszkdz viszonyitott 0.16% 12,725,477 HUF
aranya
I/1. Hitelallomany 0 HUF
/2. Egyéb kotelezettségek 3,594,018 HUF 0.16% 12,725,477 HUF 0.18%
I/3. Szarmazékos Ugyletekbdl eredd kotelezettség 0 HUF 0 HUF
!.réi?/zakozok felsorolasa, értéke ill. az 6sszes eszkdzokon beldli 2,207,430,433 HUF 100.00% 6,898,053,279 HUF 100.00%
II/1. Folyészamla, készpénz 476,137,378 HUF PARYA 631,247,201 HUF 9.15%
Egyéb kévetelés 32,369,297 HUF 1.47% 16,890,609 HUF
Lekétott bankbetétek
1/3.1. 3 hénapnal révidebb lekotési 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétés i 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
Atruhazhato értékpapirok 76.96% 6,249,915,469 HUF
Il/4.1. Allampapirok 0.00% 0 HUF
1/4.1.1. Kétvények 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/4.1.2. Kincstéarjegyek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
0.00% 0 HUF 0.00%
ap 0.00% 0 HUF
1/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/4.2.3. T6zsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
0.00% 0 HUF
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/4.3.2. T6zsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
11/4.4.2. Té6zsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
Il/4.5. Befektetési jegyek 1,704,907,758 HUF
1/4.5.1. Tézsdére bevezetett 1,439,068,807 HUF 65.19% 4,768,830,251 HUF 69.13%
1/4.5.2. Té6zsdén kivili 265,838,951 HUF 12.04% 1,487,994,048 HUF 21.57%
11/5.1. Hataridos -5,984,000 HUF” -0.27% -6,908,830 HUF -0.10%
1/5.1.1. Futures 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/5.1.2. Forward -5,984,000 HUF -0.27% -6,908,830 HUF -0.10%
11/5.2. Opcids ugyletek 0 HUF 0.00% 0 HUF" 0.00%
1/5.2.1. T6zsdei opciok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/5.2.2. OTC tipusu opciok 0.00% 0 HUF 0.00%
1I/6. Kbzelmultban forgalomba hozott atruhazhatd ép.
/7. Eqyéb atruhazhato értékpapir 0.00% 0 HUF 0.00%
Brutté eszkozérték 2,207,430,433 HUF| 100.00% 6,898,053,279 HUF| 100.00%
Netté eszkozérték 2,203,836,415 HUF 99.84% 6,885,327,802 HUF 99.82%

* Az Alapkezel6 az Alap tokeattétel szerinti kitettségének szamitasat a bruttd, valamint a kdtelezettség médszerrel szamitja ki. A brutté médszer az
Alap teljes kitettségét adja meg, mig a kételezettség modszer figyelembe veszi az Alapban [év8 befektetési eszk6zok fedezeti és nettositasi hatasait
is. Az Alapkezel6 az Alap esetében alkalmazhaté tokeattétel (nettd dsszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégidja, a tékeattétel forrasai, az eszk6zok és a kotelezettségek aranya, a tékeattétel fedezeti biztositékanak mértéke, az Alap mogottes piacain
Végrehajtott Uzletkdtések wolumene, természete és kiterjedése, valamint az Uzletk6tések végrehajtasi helyszineit jelentd pénzigyi szolgaltatok,
intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan éllapitia meg. A tokeattétel mértéke a tdjékoztatasi idészakban a feltlintetett
tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezelé az Alap nevében kotott szerzédések, teljesllt megbizasok,
tékeattételt eredményezd lgyletek vonatkozasaban biztositékokat nem nyujt, garancidakat nem Vallal, valamint ezek Ujboli felhasznalasara jogokat
nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. Atajékoztatasi idoszakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

El6z6 tajékoztatasi idészak
végén Tajékoztatasi idészakban
(2014. december 30.)

Tajékoztatasi idészak végén
(2015. december 30.)

2,136,525,968 db 7,116,420,045 db

forgalomban lévé befektetési jegyek

darabszama -

visszavaltott befektetési jegyek
darabszédma

1,405,042,063 db

t6keszamla csékkenése 1,430,657,443 HUF

eszkozértéke

az egy befektetési jegyre jutd nettd
eszkozérték

3.2. A tajékoztatasi idészakban az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre jutd nettéd
eszkozeértékének a valtozdsa havi bontasban

P az egy jegyre jutéd
az Alap sajattokeje | o aszkozértek
2010/12/31
2011/12/30
2012/12/28

201312301 - -

2014/12/30 2,203,836,415 HUF
2015/01/30 3,069,739,859 HUF
2015/02/27
2015/03/31 4,721,436,184 HUF
2015/04/30
2015/05/29 6,144,281,129 HUF
2015/07/31 7,271,406,250 HUF
2015/08/31
2015/09/30 6,956,082,624 HUF
2015/10/30
2015/11/30 7,115,870,810 HUF
2015/12/30 | 6,885,327,802 HUF 0.9675
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4. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A befektetési alapok termékszerkezetének valtozasa

A befektetési alap termékek kore az év elején 25 nyilvanos és 2 zartkor( befektetési alapbol tevédott 6ssze, melyek kozil
3 befektetési alap hatarozott futamidejének végéhez ért, valamint szintén, 12 Gj, nyilvanos befektetési alap kerdlt
kibocsatasra, tobbek kozott az U kibocsatasoknak is kdszdonhetéen az Alapkezel6 altal befektetési alapokban kezelt
vagyon az év elejei 321 milliard HUF 6sszeget jelentd allomanyi szintrél az év soran névekedést felmutatva 377 milliard
HUF vagyontédmegre bévlt.

Az Alapkezeld varhato fejlédése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezeld és az Alap feliigyeletét ellatdé Magyar Nemzeti Bank jogelédjeként a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete H-EN-11l-1152/2012. szamU hatarozataval engedélyezte, hogy a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.
(székhely: Mlynské Nivy 1, 820 04 Bratislava 24, Slovakia, cg.: 35 786 272) az Alapkezelében 100%-o0s kdzvetlen
mindsitett befolyast szerezzen. Ennek értelmében az Alapkezeld részvényesének cégneve valamint tulajdoni és szavazati
hanyada 2013. marcius 22-t5| az alabbiak szerint megvaltozott: 1. részvényes: VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.,
szavazati hanyada 100%. 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 specializalddott tagjaként mind a
magan-, mind pedig az intézményi Ugyfelek részére a vagyonkezelési termékek és szolgaltatasok széles skalajat
biztositja. Az EURIZON CAPITAL SGR tevékenysége nemcsak a befektetési alapok nemzetkézi forgalmazasara terjed ki,
hanem az Intesa Sanpaolo csoport befektetési alapkezelési és vagyonkezelési tevékenységének egy részét is végzi. A
tulnyomo részt a lakossagi befektet6knek kdszénhetéen 2015-ben folyamatos volt a befektetési alapok piacan kezelt
vagyon gyarapodasa, amely trend bar lassulé itemben de varhatéan az elkdvetkezendd idészakban is folytatédni fog, igy
a befektetési alapok iranti kereslet er6s maradhat a 2015-2016 évekre el6retekintve is. A befektetési alap szektorba
tortént ez évi jelentés tékebearamlast egymassal parhuzamosan tébb tényezd is nagymértékben tamogatta, igy tébbek
kozott a hazai bankrendszerben tapasztalhatd gyenge hitelkeresletnek és forrasbOségnek kdszdnhetéen a bankok
attraktiv kamatokat kinald betéti ajanlatai eltlintek a piacrdl, az alacsony inflaciés, kedvezdé nemzetkdzi konjunkturalis,
komolyabb sokkhatasoktél mentes, névekvd kockazatvallalasi hajlandésaggal, a jegybankok tovabbra is laza monetaris
politikajaval tamogatott kérnyezetben a fejlett részvénypiacok vezetésével a tézsdeken vilagszerte jelentésen emelkedtek
az eszkdzarak. Igy a magyar haztartasok megtakaritasi szerkezete jelentés atalakulasnak indult, amely folyamatnak az
Alapkezel6 és a befektetési alappiac szempontjabdl tekintve tovabbi kedvezd alakuldsara lehet szamitani. A
vagyonkezelési piacon megfigyelheté kedvezd tendencidkra adott valaszként az Alapkezel6 versenyképességének
javitasa és a vagyonkezel6i piacon kiharcolt stabil pozicidjanak megérzése érekében 2015-ben is nagy hangsulyt fektetett
a mikodés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként jelentds elérelépéseket sikerllt elérni a tevékenységgel
egyultt jaro kockazatok kezelésében, a CIB Bankcsoport, valamint az EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport stratégiai
iranyelveinek és eljarasi rendjeinek 6sszehangolt, szintetizalt alkalmazasaban, a szinergiak kihasznalasaban, a felelds és
atlathatd mikodés fejlesztésében, igy mindenezek az Alapkezeld szamara természetszerileg eredményeztek
megtakaritast és jobb teljesitményt. Az Alapkezel6 2015-ben a fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva
folytatja tevékenységét. Az Alapkezel6 uUzleti novekedését kivald szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és
megtartasaval kivanja a jovében tamogatni. Az Alapkezeld kiemelkedd teljesitményének elérésében alapvetd szerepet
kell a jov6ben kapnia a vezet6k és munkatarsak szakmai képzésének és készségfejlesztésének, valamint versenyképes
jovedelempolitikat kell kialakitani illetve fenntartani. Az Gzleti szemlélet megtartasa mellett a vallalati kultira része a
munkavallalékkal valé korrekt banasmaod és a hosszu tavu foglalkoztatas lehetésége.

Az Alapkezel6 az Alap altal kdvetett befektetési stratégiaval és célkitlizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony
és felel6sségteljes kockazatkezelésével Osszhangban olyan javadalmazasi politikat és eljarasokat alkalmaz, amely
biztositja, hogy az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas rogzitett és valtozd Osszetevéi megfelel
egyensulyban alljanak egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei megfelel6 mértékli aranyban szerepelnek a teljes
javadalmazason belll, megteremtve a lehetéségét a javadalmazas valtozéd Osszetevdinek mell6zésére vagy rugalmas
alkalmazasara. Ennek értelmében 2015. évben az Alapkezel6 éltal az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas
az alabbiak szerint alakult:

ugyvezetd és alkalmazottak
(2015. évben az éves atlagos Iétszam 16.5 f8)
az alapok hozam-kockazati profiljara tevékenységik révén,
kockazat-vallalaseért felelés személyként Iényeges hatast

Az Alapkezel valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazds* ad6 és jarulékok levonasa
el6tti Osszege (az Alapkezeld altal kezelt egyes
befektetesi alapokra térténd felosztas nélkul)

rogzitett 173,367,151 HUF

valtoz6 22,060,813 HUF
nyereségrészesedés
* Alapbér, valtozd bér, fizetett szabadsag, tulora poétlék, tappénz, onkéntes nyugdijpénztari munkaltatéi hozzajarulds,
egészségpénztari munkaltatoi hozzajarulés, cafeteria, foglalkozés-egészségugyi szolgaltatas, utazési koltségtérités.

Az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotétt, valtozd, nem garantalt javadalmazas az
egyes alkalmazottak pénziigyi és nem pénzligyi szempontok szerint, hosszu idétavon értékelt egyéni teljesitményén,
valamint az Alapkezel® egyes szervezeti egységeinek kulon-kiildn, és egylttesen elért, ezaltal az Alapkezeld egészének
pénzugyi eredményein alapul. Az Alap az Alapkezelé alkalmazottainak kdzvetlenlil semmilyen formaban nem fizet sem
rogzitett, sem valtozé javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen formaban nem
adja at.
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Az Alapkezeld pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezeld jelentds mennyiségli pénzigyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezelé CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folydszamlajanak szerepe az azonnali likviditas biztositasa. A forgatasi célu értékpapirok 1.134 millié forint allomanya
révid tavu profitszerzési lehetéséget jelentenek az Alapkezel& szamara, ugyanakkor a készpénzjellegli eszk6zok mellett
masodlagos likviditast biztositanak.

Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockézatkezelési rendszerek

A technikai fejl6dés, a globalis verseny és a fejl6dé szabalyozdi keretrendszer olyan kornyezetet teremt, amely Uj
kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egyiittesen felelds
pénzugyi 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 Alapkezeld
szamara elengedhetetleniil fontos, hogy olyan széleskor( és atfogd kockazatkezelési rendszert alakitson ki, amely a fels6
vezetés felligyelete és ellendrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositja, méri, figyelemmel kiséri és ellenérzi.

Az Alapkezel6nek a vonatkozo jogszabalyok (A bef ekt et ési al apkezel 6krél és a kol | ektiv bef ektetési formakrol és
kezel 6i krél, valanint egyes pénzlgyi targyu torvények mddositasardl szol 6 2014. eévi XM. torvény (Kbftv.), A
Bl ZOTTSAG 231/2013/ EU Rendel ete a 2011/61/EU eurodpai parlanenti és tanacsi iranyelvnek a nentességek, az
al tal anos mikodési feltételek, a letétkezel 6k, a tékeattétel, az atlathatdsag és a fel lgyel et tekintetében
torténd kiegészitésérdl ) szerint kotelezben végzett kockazatkezelési tevékenysége soran az alabbiakban felsorolt f6
kockazati tipusokat tarja fel, illetve végzi el kezelésiket. Az Alapkezel6 altal alkalmazott mindenkori javadalmazasi politika
és gyakorlat 6sszhangban all az Alapkezeld altal folytatott hatékony és eredményes kockazatkezeléssel. Az Alapkezeld a
kockazatkezelési feladatokat ellatd tertletet funkcionalisan és hierarchikusan is elklloniti az az Alapkezel6 minden mas
szervezeti egységétdl. Az Alapkezel6 a kockazatkezelési tevékenységével kapcsolatos feladatok végrehajtasaval az
Eurizon Capital cégcsoportra érvényes egységes iranyelvek érvényesitése érdekében a VUB Asset Management, sprav.
spol., a.s. alapkezel6 tdamogatja. Az Alapkezel6 biztositja, hogy az Alap kockazati profilja megfelelien az Alapban
mindenkor kezelt vagyon méretének, portfélio-6sszetételének és az Alap Kezelési szabalyzataban, Kiemelt befektetsi
informaciodikban foglaltak szerint meghirdetett befektetési stratégiainak valamint kockazat / nyereség profilnak. Az
Alapkezel6 az Alap altal kovetett befektetési stratégia és portfolio-Osszetétel, valamint az Alap Befektetéi szamara
meghirdetett kockazati profilja szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikddeési, hitel- és partnerkockazatokat azonosit,
mér, kezel és kdvet nyomon, amely tevékenységek keretében mennyiségi és mindségi kockazati korlatokat hoz létre és
alkalmaz. A piaci kockazatkezelési politika magaba foglalja a kamatkockazattal kapcsolatos iranyelveket. A befektetési
alapok, az egyéni és pénztari vagyonkezelésben 1évd portfoliok olyan értelemben vannak kitéve az arak, arfolyamok
mozgasabdl szarmazé kockazatoknak, azaz a piaci kockazatoknak, hogy a piaci arfolyamok valtozasa kihat a befektetési
alapok és az egyéb portfolidk teljesitményén keresztiil az Alapkezel6 jovedelmez&ségének alakulasara. A likviditasi
kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkdz oldali likviditas és a forras oldali likviditas kezelését. A mikddési
kockazatkezelési iranyelvek definialjak az ebbe a kockazattipusba soroland6é eseményeket és az Alapkezel6 altal viselt,
ilyen jellegli kockazatok mérésének modszereit. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban nem kétott Gj
megallapodasokat. Az Alap portfdlielemei 2015. évben nem tartalmaztak olyan pénzugyi eszkdzoket, amelyekre
likviditasi jellemz&ik alapjan az Alapkezelének kuldnleges szabdlyokat kellett volna alkalmaznia, igy az Alap
likviditaskezelésével kapcsolatos mérészamok a targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:

Likviditasi mutatok CIB Balance Alapok Alapja
Eszk6zoldal likviditds mutaté 100.00%
Forrasoldal likviditds mutatd

Kotelezettség/Eszkdz arany

Kozepes likviditasu eszk6z0k

Alacsony likviditadsu eszk6zok aranya

Korlatozott likviditasu eszk6z0k aranya

lllikvid eszk6zOk aranya

A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezel6 (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portfolidk)
partnere nem tudja, vagy nem hajland6 koételezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a
portfoliokat veszteség érheti, ami szallitasi és nem teljesitési kockazatbdl szarmazhat.

Az Alapkezeld ezen kiilénb6z6 jelentésebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgatdé hagyja jova és
adja ki. A kockazatok fokozott figyelemmel kisérése és felismerése érdekében az Alapkezelé a VUB Asset Management,
sprav. spol., a.s. alapkezel6 kockazatkezelési teriletével egyluttmiikédésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel
kisérése és ellendrzése érdekében szikséges intézkedésekrol.

A kornyezetvédelemnek az Alapkezelé pénziigyi helyzetét meghatarozé, befolyasolé szerepe, a
kérnyezetvédelemmel kapcsolatos felelésséqg

Az Alapkezel§ pénzugyi helyzetére a kornyezetvédelem - tevékenysége jellegébdl adéddéan - nem gyakorol jelentds
hatast, ugyanakkor az Alapkezel§ tudatosan torekszik arra, hogy minimdlisra csokkentse a kdzvetlen és kozvetett
kornyezetére gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egylttm{kodve az Alapkezelé 2015. évben komoly
eréfeszitéseket tett annak érdekében, hogy dolgozoit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott kérnyezetvédelmi
programokba és energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszu tavu elkotelezettségrél van szd, ezek a
kezdeményezések alapvetéen kommunikacié és bevonas utjan dsszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek
soran az ¢sszes kapcsolodd tevékenységet egységes keretrendszerbe foglaljak.

Kutatas-kisérleti fejlesztés
Az Alapkezel6 kutatas-kisérleti fejlesztési tevékenységet nem folytat.
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5. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényez6k

Az Alap célja, hogy tobb éves idétavon a referenciaindexet jelenté RMAX indexnél magasabb hozamot érjen el a
kockazatosnak tekintheté befektetési alapokra jellemzé atlagos szintnél alacsonyabb kockazatvallalas mellett. Az Alap
lehetséget nyujt a Befektetéknek arra, hogy a legkilonb6zébb a befektetési célpontokra fokuszald befektetési alapok
teljesitményébdl egy magasan diverzifikalt, aktivan kezelt portfélion keresztiil részesedhessenek. Az optimalis portfélio
kialakitasa érdekében az Alap befektetési dontései automatizalt kereskedést nem jelentd, kvantitativ modszereken
alapulé, matematikai modelleket alkalmazé befektetési stratégiak kimeneteibdl kovetkeznek. Az Alap portfélidjaba az
Alapkezel6, illetve mas alapkezelSk altal kezelt befektetési alapok kertlhetnek be, igy biztosithaté az a széles spektrum,
amely tag teret enged a lehet6 legkedvezdbb varhaté hozam - kockazat szintek elérésére. Az Alap létrehozasakori induld
befektetési eszkdzkosara a fejlett eurépai kbtvény- és részvénypiacok, az észak-amerikai, illetve a globalis feltérekvé
részvénypiacok mellett a globalis nyersanyagpiacokon rendelkezik befektetésekkel.

Az Alapra aktualisan jellemzé kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban &ll6 pénziigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazat-semleges, a kockazatmentes eszkdzok (pl. bankbetétek, roévid, 1 éven bellli teljes futamidével
rendelkez6 allampapirok) mindenkori hozamainak atlagat meghaladé hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési
id6horizonttal rendelkezé Befekteték szamara olyan eurd alapu befektetést nyujt, amelyre varhatéan a befektetési jegyek
arfolyamanak mérsékelt ingadozasa jellemzé.

Nemzetk6zi és hazai makrogazdasagi helyzet

Az idei év legjelentésebb kérdése a tavalyi Fed kamatemelés utan, hogy milyen Iépésekben és mekkora szintre
emelkedik az amerikai alapkamat. Ez elsésorban ugyan a piaci folyamatok fliggvénye lesz, ugyanakkor szamos Fed
kormanyzd jelezte, hogy a befektetdk alulbecstlik a kamatemelés mértékét. Ezzel egy évek ota tartd ’'harc’ folytatodik a
piac (forward kamatarazasok) és a Fed kdzott, mi szerint a piac konzisztensen alacsonyabb kamatot var, mint a jegybanki
vezeték. Az utdbbi években inkabb a piachoz igazodott a jegybank kamat-el6rejelzéseiben (folyamatosan csdkkentették a
2016 illetve 2017 végére vonatkozd varakozasaikat a Fed kormanyzok), a decemberi kamatemelés 6ta mintha kissé a
piac alkalmazkodott volna, enyhén megemelkedtek a révid oldali forward kamatvarakozasok. A masik fontos kérdése az
idei évnek a hatalmas, tébb ezermilliard dollar értékl értékpapir allomany leépitésével kapcsolatos jegybanki déntés, az
elemz6k nagyjabdl 9-12 honappal eltolva varjak az elsé kamatemeléshez képest az értékpapir allomany nagysaganak
csokkentését. A december 16-ai Fed jegyz6kdnyv csak arrdl tett emlitést, hogy az alapkamat normalizalédasaig (kérdés
ez milyen szintet jelent) folytatja az értékpapirok lejaratainak és kamatainak Ujrabefektetését.

Az amerikai novekedéssel kapcsolatos legfébb kérdés az volt, hogy a Illl. negyedév nem produkal-e egy ujabb
meglepetést, hiszen hasonléan az |I. negyedévhez, 2015 kézepétdl ismét alacsony szintekre jutott az olajar, ami nem
kedvez a beruhazasoknak, elsésorban az amerikai palaolaj és palagaz iparnak. A masik jelentés kockazati tényezd a
kinai gazdasag erbteljesebb visszaesése a ’hard landing’ szcenarié volt, erre a Fed déntéshozdi is kiemelt figyelmet
forditanak. A tényadat végul 2,0% lett (negyedéves szinten, évesitve) ami nem tulzottan kiemelkedd, de nem is gyenge
adat, els6sorban a magan fogyasztas vart feletti nOvekedése tudta semlegesiteni a beruhazasok és a nett6 export
visszaesését. (A decemberben kiadott harmadik becslésben mar lathattuk a Ill. negyedéves ndévekedés fogyasztas
komponensének pontos ndvekedési Utemét, 3%.) A befekteték figyelme azért iranyult kiemelten a fogyasztas
komponensre, mert a fogyasztas felivelése magaval hozza a maganszektor jOvedelmeinek ndvekedését és a
munkaerdpiac tovabbi er6stdését, ezeket az elemeket a Fed az utolsé kiadott jelentéseiben rendre megemlitette, mint a
kamatemeléshez sziikséges tényezbket. Mivel az amerikai gazdasagnak ezek az utolso gyengeségei megoldddni
latszanak, ezért a Fed-nek ez az adat éppen megfeleld volt a kamatemelés meginditasahoz. Erdekesség, hogy ugyan az
éves GDP novekedési Utem nem esett 2% ala, az Atlanta Fed el6rejelzései tovabbra is 1%-os tartomanyban mozognak (a
modellben elsésorban az ipari termelés és az épitbipari statisztikak utalnak alacsony ndvekedésre), ezért tovabbra is
lefelé mutatd kockazatokat latunk az amerikai névekedésben. Inflaciés fronton minden adat megnyugtatéan alacsony volt
az elmult idészakban elsésorban az alacsony nyersanyag arak kdzvetlen hatasai miatt (alapinflacio, GDP deflator, PCE
deflator), de a kdzvetett hatasok is atszilirédtek az indexekbe (maginflacid). Tovabbra is kijelenthetd, hogy csak az inflacio
miatt nem lenne sziikség kamatemelésekre az USA-ban, azonban példaul a GDP deflatort és a maginflaciét abrazold
grafikonon mar jol latszik, hogy a bérinflacié6 a j6 ndvekedési adatok mellett mar fellitdtte a fejét (a maginflacio
visszakanyarodott a Fed 2%-os célértékére). Amennyiben a nyersanyagarak normalizalddnak, ugy ttemes emelkedésnek
indulna minden inflaciés mutaté. Az euro Ovezetben 2015-ben folyamatosan csdkkené ndvekedési Utem volt
megfigyelhetd, az I.-1l. és Ill. negyedévben rendre 0,5-0,4 illetve 0,3%-0s bdvilés volt tapasztalhatd (negyedéves, nem
évesitett adatok). A negyedik negyedévben sem varhaté komolyabb javulas, de 0sszességében a 2015-6s évre szerény
mértékl 1,5%-os bévilés varhatd. Ehhez képest 2016 sem tartogat nagy kitorési lehetéséget legfeljebb 1,6%-ra futhat fel
az eurd Ovezet novekedése. Az eurd Ovezetben még szerényebb mértéki az inflaciés nyomas, mint a tengerentulon,
hiszen a munkaer&piac kevésbé feszes. Az alacsony nyersanyagarak kulonféle inflaciés mutatokba térténé atsziir6dése
mellett nem jelentek meg bérinflacids trendek, mint azt a maginflaciés szamokon is lathatjuk.

A ndvekedés dsszetétele jelentésen valtozik 2016-ban, a kilsé kereslet tovabbra is er6s komponens marad, elsésorban
az eurd zona lassu és fokozatos felivelésének kdszonhetéen, ugyanakkor az EU-s tamogatasi ciklus kifutasaval a
kormanyzati kiadasok és a beruhazasok jelentésen mérséklédnek és helylket fokozatosan a magan fogyasztas tolti be. A
névekedés komponenseinek eltolédasan tul a 2015-0s visszaesésében meghatarozé volt, hogy a mezégazdasag 2014-es
kiemelked6en jo teljesitménye utan a 2015-6s terméseredmény jéval visszafogottabb volt, és ezt az alacsonyabb
terméseredményt alacsonyabb vilagpiaci &arakon lehetett csak értékesiteni. Osszességében a 2014-es 3,6%-0s
névekedés utan 2015-ben nagyjabdl 3% koézeli névekedésre volt képes a magyar gazdasag és az idei évben hasonlo
nagysagrendl tovabbi lassulas lesz megdfigyelhetd, 2,5% koérll alakulhat a névekedés. A régidban Lengyelorszag
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ugyanakkor nem veszit lendiiletébdl, a lengyel gazdasag 3,5% korili teljesitményre volt képes 2014-2015-ben és az idei
évben is hasonldéan fog teljesiteni. A cseh és a roman gazdasag is er6sebb bévilést produkaltak 2015-ben (4 illetve
3,6%) és idén is varhatéan jol fognak teljesiteni. Az inflacidés kdrnyezet mérsékelt volt ez elmult években hazankban is,
ebben jelentds fordulat kdvetkezhet be az idei évben. Az elemz&i konszenzus 0,9% a decemberi alapinflaciés ttemre,
innen juthatunk el 2% folé az idei év végére. Ennek az aremelkedési Utemnek alapvetéen 3 hajtéereje lehet: a
visszafogott nyersanyagarak emelkedé trendje az idei év egészében; a monetaris politika varhatoéan toleralni fog egy
gyengébb eur6 arfolyamot; nem varhat6 olyan kormanyzati intézkedés sorozat, ami mesterségesen alacsonyan tartana
tovabbra is az inflaciét (a lakossagi energiaar csokkentésének nincsenek tovabbi tartalékai). Az MNB alappalyaja a
ndvekedési és inflacids Utemek tekintetében realisztikusnak mondhaté.

Koétvénypiacok

Osszességében az idei év végére 0,75-1,5%-0s USA alapkamatot varnak az elemzék. Ez alatt effektiv Fed alapkamatot
ertink, a decemberi kamatddntés el6tt 0-0,25% volt a Fed hivatalos kamatfolyos6ja és ezen belil jellemzéen 13
bazispont kérnyékén volt az alapkamat. A december 16-ai kamatemelés 6ta 0,25-0,5 a hivatalos folyos6é és eddig
jellemzden 36 bazispont kdrnyékén alakult az effektiv alapkamat. Tehat a 1,5%-o0s alapkamat 1,25-1,5%-os folyosdban is
kialakulhat, ami 4 db 25 bazispontos kamatemelést jelentene 2016-ban. A Bank of England jelenlegi 0,5%-0s szintrél 1%-
ig emelheti az alapkamatat 2016 végéig. Az ECB 2018-ban emelhet el6sz6r kamatot, egyelére az allampapir vasarlasi
program kitolasarél és a betéti rata csokkentésérdl hozott csak dontést. Az eurdpai jegybank marciusban meghirdetett
1100 milliard eurés mennyiségi lazitasi programjat (havi 60 millidard eurds vasarlas 2015 marciusatol - 2016
szeptemberéig) kiterjesztette 2017 marciusaig, igy 6sszességében 24 hénapig tarthat a program. Masik fontos dontés volt
a betéti rata -30 bazispontra csdkkentése, ami a rdvidoldali hozamok esetében horgonyt jelenthet. A német 10 éves
hozam az eurdpai mennyiségi lazitas bejelentése utan aprilisban érte el mélypontjat, 7,8 bazispontot. Az eurdpai hosszu
hozamok ezekrél a tavaly aprilisi szintekrdl jelentésen visszakorrigaltak, jelenleg 0,53% a német 10 éves hozamszint, és
tovabbi korrekcid varhato, az ECB vasarlasai ellenére. 2016 végére a német 10 éves hozam 90 bazispont kérnyékén
lehet (hasonld hozamszintet varunk az eur6 6vezet atlaghozama esetében is, hiszen a mag orszagok, azon belil is
Németorszag sulya a legmeghatarozobb). Ez dsszességében negativ megtériilést jelentene az idei évben az eurdpai
kotvénypiacot reprezentalé indexekben. A negativ tendencia elsédleges oka a tengerentuli kdtvénypiaci fordulat illetve
hogy torténelmi mélypontokra értek a hozamszintek 2015-ben. Az MNB az EKB mennyiségi lazitasara reagélva, a régios
jegybankokkal egydtt inditotta el tébb ciklusos kamatcsdkkentési sorozatat. A jelenlegi 1,35%-0s alapkamatot a legtdbb
elemz6 és maga a jegybank is kdbe vésettnek tekinti, a Fed kamatemelésével egy idei évi mini kamatcsdkkentési
sorozatnak nullara csdkkent az esélye. Ugy gondoliuk az MNB tolerans lesz az EURHUF rata emelkedésével
kapcsolatban, tehat az 1,35%-os alapkamat valéban tarthaté 2016-ban. Az elmdlt idészaki, forintositassal kapcsolatos
deviza swap miiveletek eredményeként a Jegybank tartalékai ugyan csokkentek (jelenleg 30 milliard eurd alatt vannak a
tartalékok) azonban ez a szint kielégitének mondhatd. Az adéssagfinanszirozas szempontjabdl a jo Gtemi ndvekedés és
a j6 egyensulyi mutatok stabil kdrnyezetet jelentenek, ezért az idei évben a harom nagy hitelmindsité kozil 2 esetében
felmindsités varhato (az els6 ilyen I1épés marciusban kdvetkezhet be).

Részvénypiacok

A 2015-0s év hektikusan alakult a részvénypiacok szempontjabdl. Az elsé negyedév kedvezé volt, de az élesedd
kockazati faktorok, mint a gérég cséd vagy a kinai lassulas, elrontottak a hangulatot. A masodik negyedévben a piacok
jorészt oldalaztak, majd egy jelentésebb korrekciét hozott az 6szi, harmadik negyedév. Az év utolsé harom hdénapja nem
alakult rosszul, a f6bb piacok emelkedni tudtak. Sajnos ez az emelkedés nem volt elég ahhoz, hogy a fejlett piacokat
reprezentaldé MSCI World Index pluszba lenduljon, -1,9%-al zarta az évet. A régiés CETOP20 Index a decemberi
emelkedés ellenére is -4,2%-0os hozammal zart, de globalis fejl6d6 piacok hozamat mutat6 MSCI EM Index -17%-o0s
hozama volt a legrosszabb a nagy indexek kozil. Az év nagy meglepetése a hazai piac volt, a BUX kdzel 44%-ot tudott
emelkedni.

2015-ben a vilag egyik legjobban teljesité részvényindexe a hazai BUX Index volt, kdzel 44%-os teljesitménnyel. A
hosszu oldalazas véget ért, de még ezzel az emelkedéssel sem értiik el a valsag el6tti szinteket. A f6 ok az oldalazasra
az volt, hogy a részvények eredményei nem Ujra befektetett jovedelemként hasznosultak és nem is osztalék formajaban
gazdagitotték a részvénytulajdonosokat, hanem gazdasagpolitikai elvonasként a koltségvetésbe vandoroltak. Az év elején
mozdult el a magyar piac a holtpontrdl, ami tébb tényezd kedvezé valtozasaval volt magyarazhaté. A kormany
megallapodott az Erste Bankkal és az EBRD-vel, az Erste magyar leanyaba torténé befektetésrdl és széleskorli bankadd
csokkentésrol. A j6 magyar makro helyzet a kulénaddk mérséklésével parositva mar egyértelmien részvény pozitiv klimat
teremtettek. A gyors emelkedéssel a hosszu évek oldalazé mozgdasa utan bearazasra keriilt a részvényeseket illetd
nagyobb eredménytémeg. Az elemzdi becslések 25%-os EPS ndvekedést mutatnak a kovetkezd két évre atlagosan,
melynek nagy része a kulénadok kiarazasabol adodik. A hazai piac prémiummal kereskedik a historikusan tapasztalt
értékeltséghez képest, de a 11,2-es P/E hanyados a magas eredményndvekedés fényében readlis. A legnagyobb kockazat
tovabbra is a szabalyozasban rejlik, illetve a befekteték kivancsian varjak, hogy milyen hatassal lesz a magyar t6zsdére
az MNB tulajdonszerzése.

Nyersanyagpiac

A 2015-6s év sem hozott fordulatot a nyersanyagpiacon. Valamennyi szegmens tovabb szenvedett, és sorra egyre
alacsonyabb arfolyamszintek alakultak ki. A negyedik negyedév kulénésen rosszul alakult ezen a piacon, leginkabb az
energiahordozok esetében. A Q4-es hozamok a kovetkez6képpen alakultak: a kdnnylolaj kézel 18%-ot esett, a Brent
jegyzése 18,7%-kal kerult lejjebb. Az olaj piacan tovabbra is a tulkinalati kérnyezet jellemzé. Ezt tdmasztja ala a globalis
kitermelési adatok névekedése, és a keresleti oldal gyengélkedése is. Az erés dollar is korlatot szab az energiahordozok
megpattanasanak. A decemberi OPEC ilés eredménye egy célkvéta nélkili doéntés a kitermelési mennyiség
fenntartasarol. A kinalati oldal névekedéséhez hozzajarul az irani embargé feloldasa, aminek kdvetkeztében az Iranbol
érkezd kitermelési mennyiség akar napi 1 millié hordo olaj pluszt is jelenthet a piacon. Az egyre alacsonyabb olaj jegyzés
ugyan visszafogja az USA palaolaj kitermelést, azonban az &sszes felszinre hozott amerikai olaj volumene szamottevéen
igy sem csokken, igy csucsra jarnak az olajkészlet adatok is. Az olaj kilatdsai 2016-ra a jelenlegi szintekr8l mar nem
annyira borus az elemzdi varakozasok alapjan, bar a 2016-os év els6 felében még inkabb a lefelé mutatd kockazatok
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dominalhatnak. Az arak stabilizalédasa igy leginkabb 2016 masodik felében és a 2017-es évben varhatd. A nemesfém
piac is gyengén teljesitett a 2015-0s évben: az arany és ezlst arfolyama tobb mint 10%-ot vesztett értékébdl. Csak az
utolsé negyedévben az arany 4,5%-kal, az ezist 3,7%-kal esett. A javulé amerikai makro kérnyezet és az er6s6dé dollar-
nyomast helyez az arany arfolyamara, igy a negativ hozam nem érhette varatlanul az arany befektet6it. A 2016-ra
vonatkozé varakozasunk a tovabbi arfolyamcsokkenés a nemesfémek terliletén az el6bb emlitett tényez6k fennmaradasa
okén, azonban a 2016-ra vart ndvekv6 pénz- és tékepiaci volatilitds miatt a biztonsagot keresék bele-bele vehetnek az
aranyba, ezzel tompitva a 2016-ra vart arfolyamcsokkend tendenciat. Az ipari fémek korében is jelentds
arfolyamzuhanasok voltak tapasztalhatok a 2015-6s évben: a réz 24,4%-kal, a vasérc 42,6%-kal, az aluminium 16,8%-
kal, a nikkel 42%-kal értékel6dott le az év soran, amelyek kodzul a vasérc volt a legrosszabbul teljesitd nyersanyag a
negyedik negyedévben a 30%-os eséssel. A 2015 Q4-ben a réz 8,8%-ot, az aluminium 1%-ot, a nikkel 11,6%-ot esett.
Ennek f6 okai az ipari fémek piacan jellemz§ tulkindlat, a kinai gazdasagi lassulas és az ezzel kapcsolatos félelmek
felszinre torése. A kilatasok ezen a terlleten is negativok, forduldpontot a kinalati oldal csokkenése jelenthet, de ennek
bekdvetkezése még nem latszik a 2016-os évben. Az agrartermékek is alacsonyabb arszintre kertiltek a 2015-6s évben: a
buza 20,3%-kal, a kukorica 9,6%-kal, a szdja 14,5%-kal kerilt alacsonyabb szintre. A negyedik negyedévben sem tudtak
javulni az arszintek egyik termékkdérben sem.
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6. Az Alap és az Alapkezel6 altal kezelt tovabbi alapok

hozamadatai
nomindlis évesitett hozamok

az egyes alapok altal 2015/12/30-ig elért hozamok| referencia-index X . ) . . X U naptéri évre szamitott

9y P 9 3 hdnap|6 hénap| 1év 2év 3év 4év 56v  |indulastdl mért 5 | 01 |p2013 | 2012 | 0 | 10 |
CIB Hozamvédett Betét Alap - 0.11% 0.26%| 081% 127% 217% 3.26% 3.66% 513%| 081% 1.73% 3.97% 6.62% 527% 4.71%
CIB Pénzpiaci Alap 100%RMAXindex | -0.13% 0.45%| 092% 1.31% 228% 357% 3.75% 6.30%| 0.92% 1.70% 425% 7.40% 449% 4.57%
CIB Eurd Pénzpiaci Alap - 0.13% 0.24%| 048% 060% 091% 1.36% 1.57% 197%| 048% 0.71% 1.54% 2.71% 2.45% 1.50%
CIB Relax Vegyes Alap 100% RMAXindex | 0.52% - - - - - - 1.12%: - - - - - -
CIB Eurd Relax Vegyes Alap 100% EONIATR 0.52% - - - - - 1.07% - - - -
CIB Algoritmus Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - A 170%  -1.12%  -0.60%  1.12% - 041%| -1.70% -0.54% 043% 6.35%
CIB Kétvény Plusz Vegyes Alap 100% RMAXindex | 0.91% 0.56% - - - - - -1.48% - - - -
CIB Balance Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - 4 6.20% - - - - -1.89%| -6.20%
CIB Eurd Balance Vegyes Alapok Alapja 100% EONIATR 0.09% -5.35% - - - - -12.39% - - - - - -
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - A 243% 624% 6.85% 10.34%  8.13% 8.05%| 2.43% 10.18% 8.10% 21.67% -0.14% 5.36%
CIB Ingatian Alapok Alapja 100% BIX index - | 034% 083% 159% 0.37% -0.74% 140%| 0.34% 1.33% 3.10% -3.21% -5.06% 1.73%
CIB Kozép-eurdpai Részvény Alap 90%CETOP20+10% - | -3.96% -268% -343% 1.38% -250% 374%| -3.96% -1.38% -4.89% 16.76% -16.72% 15.92%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja 90%MSCIW+10%ZM - | 5.16% 445% 10.83% 11.33%  7.59% 277%| 5.16% 3.75% 2469% 13.32% -6.33% 9.62%
CIB Felttrekvd Részvénypiaci Alapok Alapja ~ |90%MSCIEM+10%Z - A 942% -53%% 4.85% -0.05% -391% 1.53%| -9.42% -117% -3.77% 16.00% -17.49% 16.99%
CB Indexkdvetd Részvény Alap 100% BUX index - | 39.10% 1042% 6.76% 6.26% -0.19% 3.90%| 39.10% -12.35% -0.16% 2.97% -22.21% -1.85%
CIB Nyersanyag Alapok Alapja 90%DBLCDBCT+10 - | -2091% -23.03% -17.58% -12.57% -10.67% -6.03%| -20.91% -25.10% -5.56% 4.29% -0.95% 10.93%
CB Dupla Profit Tékevédett Alap - - A 472% 112% -055% 2.33%  0.63% 0.35%| -4.72% 2.61% 058% 11.12% -5.61% -
CIB Tiszta Amerika Szarmaztatott Alap - 4 1.20% 6.16% - - - 71%%| 1.20% 11.36% - - -
CIB WebWildg Szémaztatott Alap - - 4 9.26% - - - - 8.41%| 9.26%
CIB Triplatop Szémaztatott Alap - - | -2.06% - - - - 1.26%| -2.06%
CIB Biztos Pont Szarmaztatott Alap - - - - - - - - 0.07%: -
OB Elmezény Plusz Szameztatott Alap - - | 13.71% - - - - 8.00%| 13.71% -
CIB Gyogyszergyartok Szarmaztatott Alapja - - A 1.22%  0.30% - - - 113%| -1.22%  0.64%
CIB Luxusmérkak 2 Szarmaztatott Alapja - - | 0.99% - -0.67%| -0.99% -
CIB Autdgyartok Szamaztatott Alapja - - - - - - - 4.471% -
CIB WebWildg 2 Szérmaztatott Alap - - - - - - - - -0.33%
CIB Vilagmarkak Szémaztatott Alapja - - - - - - - - -4.10%
CIB Szabadidé Szamexztatott Alap - - - - -1.64% -
OB Eut Elmezény Plusz Szameztatott Agp |- - | 8.03% - - - - 3.47%|  8.03% -
CIB Eurd Gydgyszergyartok Szarmaztatott Alapja |- - | 049% 0.24% - - - 047%| 0.49%  0.00%
CIB Eurd Luxusmérkak 2 Szarmaztatott Alapja |- - | -2.01% - -1.34%| -2.01% -
CIB Euré Autdgyartok Szarmaztatott Alapja - - - - - - - 1.05% -
CIB Eurd WebWilag 2 Szdrmaztatott Alap - - - - - - - - -0.82%
CIB Eurd Vilagmarkék Szarmaztatott Alapja - - - - - - - . -0.87% - -

& eg;Z?;?;gg_ir:f:g:igzlzdmifI e referencia-index |3honap(6honap| 1év | 2év | 3év | 4év | 5év |induldstol mért 005 | 201 riap;r: 3e vrIe s;;:;ltoit 001 | 210 |
CIB Hozamvédett Betét Alap - - - - - - - - - - - - - - -
CIB Pénzpiaci Alap 100%RMAXindex | -0.05% 0.52%| 1.50% 2.40% 3.48% 4.72% 4.81% 573%| 1.50% 330% 566% 853% 517% 5.53%
CIB Euré Pénzpiaci Alap - - - - - - - - - - - - - - -
CIB Relax Vegyes Alap 100% RMAXindex | -0.05%
CIB Eurd Relax Vegyes Alap -0.04% - - - - - - - - - -
CIB Algoritmus Alapok Alapja 100% RMAX index - A 1.50% 240% 3.48% 472%  4.43% 4.72% 1.50% 3.30% 5.66% 8.53%
CIB Kotvény Plusz Vegyes Alap 100% RMAXindex | -0.05% 0.52% - - - - - - - - - -
CIB Balance Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - | 1.50% - - - - 1.49%|  1.50%
CIB Euré Balance Vegyes Alapok Alapja 100% EONIATR -0.04% -0.07% - - - - - - - - - - - -
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - | 448% 847% 8.96% 12.06%  9.90% 4.98%| 4.48% 12.58% 10.03% 22.11% 1.64% 6.40%
CIB Ingatian Alapok Alapja 100% BIX index - | 381% 38% 3.85% 3.36% 3.68% 523%| 381% 477% 4.09% 1.86% 4.97% 6.48%
CIB Kézép-eurdpai Részvény Alap 90%CET 0P20+10% - A 435% -244% -349% 0.86% -3.03% 1.73%| -4.35% -0.60% -5.62% 13,70% -16.15% 15,31%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja 90%MSCIW+10%ZM - | 430% 392% 991% 10.39% 6.87% 349%| 430% 2.88% 22.16% 12.16% -6.28% 9,15%
CIB Felttrekvd Részvénypiaci Alapok 90%MSCIEM+10%Z - | 9.76% -695% -5.95% -1.22% -4.82% 0.49%| -9.76% -392% 4.01% 14.63% -17.80% 15.28%
CB Indexkdvetd Részvény Alap 100% BUX index - | 4381% 1353% 957% 8.95% 2.32% 6.14%| 43.81% -1040% 2.15% 520% -2041% 0.47%
CIB Nyersanyag Alapok Alapja 90%DBLCDBCT+10 - | -20.58% -21.86% -16.61% -11.82% -9.84% -3.71%)| -20.58% -23.54% -543% 4,23% -1.58% 13.76%
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A CIB Dupla Profit T6kevédett Alap, CIB Tiszta Amerika Szarmaztatott Alap, CIB WebWildg Szarmaztatott Alap, CIB Triplatop Szarmaztatott Alap, CIB Biztos
Pont Szarmaztatott Alap, CIB Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap, CIB Gyogyszergyartok Szarmaztatott Alapja, CIB Luxusmarkak 2 Szarmaztatott Alapja, CIB
Autoégyartok Szarmaztatott Alapja, CIB WebWilag 2 Szarmaztatott Alap, CIB Vilagmarkak Szarmaztatott Alapja, CIB Szabadidé Szarmaztatott Alap, CIB Eurd
Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap, CIB Euré Gyogyszergyartok Szarmaztatott Alapja, CIB Euré Luxusmarkak 2 Szarmaztatott Alapja, CIB Euré Autégyartok
Szarmaztatott Alapja, CIB Euré WebWilag 2 Szarmaztatott Alap, CIB Eurd Vilagmarkak Szarmaztatott Alapja esetében nem kerllt sor referencia-index
meghatarozasara

eszkozértékének megallapitasat a Letétkezel6 végzi, az Alap kezelési szabalyzataban Az Alap portfélidjaban lévd elemek értékelésének forrasait és moédszereit
az Alap MNB altal elfogadott kezelési szabdlyzata tartalmazza. Az Alap eszkdzértékének megallapitasat a Letétkezeld végzi, az Alap kezelési szabalyzataban
eszk6zbdl, amelybdl kamatjovedelem szarmazik, az idéaranyos kamat figyelembe van véve az Alap eszkozértékének szamitasakor, hasonléan a pénzbdl és a
pénzjellegli eszkdzokbdl szarmazd hozamokhoz, illetve a realizalt és nem realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezeld kijelenti, hogy az Alap kulénbdzd
idészakokra szamitott hozamait az osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezé vissza nem igényelhet6 forrasadé levonasa utan, illetve a
visszaigényelhetd forrasad6 figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazonal torténd visszavaltasakor hozamot
realizélnak. A realizalt hozam kamat jovedelemnek mindsil, ami a kamatadd hatalya alad tartozik, hasonléan a hitelintézeti betéten, takarékbetéten és
folydszamlan elért kamathoz, illetve a hitelviszonyt megtestesité értékpapirokon elért kamathoz és hozamhoz. Az ad6 alapja a visszavaltasi ar és az értékpapir
megszerzésére forditott érték, valamint az értékpapirok megszerzéséhez kapcsolodd jarulékos koltségek kilonbsége. Az adé mértéke az éves jelentés
készitésének idépontjaban 20%. A 2006. augusztus 31-e elbtt vasarolt befektetési jegyek mentesiiinek a kamatadé hatalya aldl. Jogi személyek és jogi
személyiség nélkili tarsasadgok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az addkoteles arbevételiket noveli. Ez utdn a mindenkor
érvényes tarsasagi adojogszabalyok szerint kell az ad6t megfizetni. Az Alap Magyarorszagon nem adéalany, befektetései utan forrasadét nem fizet, illetve nem
igényelhet vissza. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitasokat az Alapkezel6 &sszegyUjti és meg6rzi. Az éves jelentésben szerepld
hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési koltségek és kamatadd levonasa elétti, illetve az alapok mikodési koltségeinek, ugy mint alapkezelési dij,
letétkezelési dij, konyvvizsgal6i dij stb. felszamitasa utani netté hozamként keriiltek meghatarozasra. Az éves jelentésben szereplé multbeli hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jévObeni hozamara nézve. Az egyes alapok hozamadatai az adott alap kibocsatasi pénznemében keriilnek megéllapitasra,
felhivjuk szives figyelmét arra, hogy az egyes valuta- vagy devizanemek kozotti atvaltas befolyasolja az Alap altal elért eredményt. A hozamok bemutatasara a
BAMOSZ (Befektetési Alapkezel6k Magyarorszagi Szovetsége) vonatkozé mindenkor hatalyos el6irdsaival 6ésszhangban keril sor. Az 1 évnél hosszabb
id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tort kitevével, 365 napos bazison). Az Alap Tajékoztatdja és kezelési szabalyzata
megtekinthetd a www.cibalap.hu és a www.cib.hu honlapokon, valamint dijmentesen atvehet6 a forgalmazasi helyeken.
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7. Az Alap tovabbi adatai

Befektetésekbdl szarmazo jovedelem

-200,478,928 HUF

Egyéb bevételek
Alapkezel6nek fizetett dijak
Letétkezel6nek fizetett dijak
Egyéb dijak és adok

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

Befektetett eszkdzokre elszamolt értékvesztés

Mas, az eszk6zok értékét befolyasold valtozasok

Nettd (Az Alap  eredmény-
kimutatasanak IX. sz. pontjaban szerepl6 targyévi

jovedelem

Alap részére igénybe vett hitel feltételei

Alap hozamfizetésére vonatkozé adatok

Alap szarmaztatott Ugyleteire vonatoz6 adatok

szarmaztatott Ugyletek megnevezése, értéke

2015/06/30

2015/07/31

2015/08/31

2015/09/30

2015/10/30

2015/11/30

2015/12/30

Az Alap hitelt nem vett igénybe.

Az Alap nem fizetett hozamot.

Az Alap kockazatcsokkentés céljabdl
poziciokat tartott.

2014/12/30 0 HUF
2015/01/05 - 0 HUF
2015/01/30 - 0 HUF
2015/02/27 - 0 HUF
2015/03/31 - 0 HUF
2015/04/30 - 0 HUF
2015/05/29 - 0 HUF

EURHUF ill. USDHUF deviza

forward Ugyletek
EURHUF ill. USDHUF deviza
forward Ugyletek
EURHUF ill. USDHUF deviza
forward Ugyletek
EURHUF ill. USDHUF deviza
forward Ugyletek
EURHUF ill. USDHUF deviza
forward Ugyletek
EURHUF ill. USDHUF deviza

forward Ugyletek
EURHUF ill. USDHUF deviza

forward Uigyletek

8 HUF
82,947,480 HUF
2,956,144 HUF
26,212,124 HUF

0 HUF

0 HUF
0 HUF

-312,594,779 HUF

deviza szarmaztatott

-57,088,300 HUF

70,986,540 HUF

-34,150,400 HUF

14,103,000 HUF
34,801,590 HUF
20,592,840 HUF

-24,715,052 HUF

12/16



8. Az Alap kényvvizsgalo altal hitelesitett eredmeény-

kimutatasa

CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA

EREDMENYKIMUTATAS

m Cl B ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2014.12.10-2014,12.31/2015.01.01-2015.12.31
I. _Pénziigyi miiveletek bevételei 22620 569 817
Il. _Pénziigyi miveletek raforditasai 44 867 770 296
1. Egyéb bevétel - -
IV. Miikédési kdltség 4 391 109 160
V. Egyéb raforditasok - 2 956
VI. Rendkiviili bevétel - -
VIl. Rendkiviili raforditas - -
VIII. Fizetett, fizetendé hozamok - -
llx. Targyévi eredmény - 26 638 - 312 595

Budapest, 2016. aprilis 21.
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9. Az Alap kényvvizsgalo¢ altal hitelesitett mérlege

CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA

MERLEG E"ﬂ CIB aarkezeo
adatok eFt-ban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
A. BEFEKTETETT ESZ@;OK - -
I. Ertékpapirok - -
|1. Ertékpap[rok - =
Fg. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 2231923 6 902 768
I KGVETELESEK 58 029 18 509
1. Kovetelések 58 014 18 481
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kilfoldi pénzértékre szolo kovetelések értékelési kiilbnbozete 15 28
4. Forintkdvetelések értékelési kilonbozete B -
1. ERTEKPAPIROK 1697 814 6 253 011
1. Ertékpapirok 1614 516 6 377 041
2. Ertékpapirok értékkiilonbozete 83 298 - 124 030
a) kamatokbol, oszlalékbdl - -
b) egyéb 83 298 - 124 030
lll. PENZESZKOZOK 476 080 631 248
1. Pénzeszkdzok 476 077 631 249
2. Valuta, devizabetét értékelési killinbbzete 3 -1
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Akliv id6beli elhatarolas - -
2. Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete - - 6 909
ESZKOZOK OSSZESEN : 2 231923 6 895 859
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
E. SAJAT TOKE 2 224 636 6 884 762
1._Indulé téke 2 163 005 7 119 997
1. Kibocsatolt befektetési jegyek névertéke 2 164 605 8 530 271
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névertéke (-) - 1 600 -1410 274
Il. Tékevaltozéds 61631 - 235 235
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi ertékkilonbozete 4 953 234 910
2. Ertékelési killénbdzet tartaléka 83 316 - 130 912
3. El6z6 évek eredménye - - 26 638
4. Uzleti évi eredménye - 26 638 - 312 585
F. CELTARTALEKOK - 3
G. KOTELEZETTSEGEK 7 287 10 541
T. HosszU lejaratu kbtelezettségek - -
Il. Révid lejératu kételezettségek 7 287 10 541
Ml Kiilféldi pénzértékre sz616 kételezettségek értékelési killonbbzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK - 556
FORRASOK OSSZESEN : &’;1 923 6 895 859

Budapest, 2016. aprilis 21.

m—

a vallalkozas vezetdje (képviseldje)

Budapest, 2016. aprilis 21.

Komm Tibor
CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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10.Az Alapra vonatkozo kényvvizsgaloi jelentés

kPG

KPMG Hungéria Kft. Tel.: +36 (1) 887 71 00
Vaci ut 31. Fax: +36 (1) 887 71 01
H-1134 Budapest E-mail:  info@kpmg.hu
Hungary Internet: kpmag.hu

Fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés

A CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére

Elvégeztiik a CIB Balance Vegyes Alapok Alapja (tovabbiakban ,.az Alap") mellékelt 2015. évi éves
jelentés 2., 3., 7. és 8. pontjaiban taldlhaté szamviteli informéaciéinak (tovabbiakban ,szamviteli
informaciok”) a konyvvizsgalatat.

A vezetés feleldssége az éves jelentésért

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés ennek az éves
jelentésnek a kollektiv befektetési formakrol és kezel&ikrél, valamint egyes pénziigyi targyt térvények
modositasardl sz6l6 2014. évi XVI. térvénnyel, az abban szereplé szamviteli informacicknak a magyar
szamviteli tdrvényben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséert, klilonds tekintettel az eszkdzék
és kotelezettségek leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési kéltségeknek az Alap letétkezeldje altal
megadott értékelése alapjan térténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket
a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbél, akar hibabdl eredd
lényeges hibéas allitdsoktél mentes éves jelentés elkészitése.

A kényvvizsgalo felelésseége

A mi felel6sségiink ennek az éves jelentés szamviteli informacidinak, killénds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idSszak végi leltaranak, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koltségeknek a véleményezése kényvvizsgalatunk alapjan.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal és a kényvvizsgalatra
vonatkozo - Magyarorszagon érvényes — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kévetelményeknek,
valamint hogy a kényvvizsgalatot tigy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kellé bizonyossagot
szerezzlink arrol, hogy az éves jelentésben szerepl6 szamviteli informaciék mentesek-e a lényeges
hibas allitasoktol.

A kdnyvvizsgalat magéban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves jelentés szamviteli informacidiban szereplé ésszegekrél és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves jelentésben szereplé szamviteli
informaciok akar csaldsbal, akar hibabdl eredd, lényeges hibas allitasai kockazatainak felmérését is — a
mi megitelesiinktdl figgnek. A kockézatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szereplé szamviteli
informécidk gazdalkodo egység altali elkészitése és valds bemutatédsa szempontjabdl relevans belsé
kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott
korilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodé egység belss kontrolljanak
hatékanyséagéra vonatkozéan véleményt mondjunk. A kényvvizsgélat magaban foglalja tovabba az
alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések
esszerliségének értékelését.

Meggydzddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegends és megfelels alapot nyujt
kényvvizsgaldi véleményiink megadasahoz.

Vélemény

Véleményiink szerint a CIB Balance Vegyes Alapok Alapja 2015. december 31-ével végzédé évre
vonatkozo éves jelentésében kozolt szamviteli informéaciok minden 1ényeges szempontbdl a magyar
szamviteli térvényben foglaltakkal, valamint a kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrél, valamint
egyes pénzligyi targyu torvények modositasarol szolé 2014. évi XVI. térvénnyel 8sszhangban keriiltek
Osszeéllitasra. Az éves jelentésben szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az
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éves jelentésben bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezeldje dltal adott értékelés alapjan
keriiltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Koényvvizsgalatunk kizardlag a fent felsorolt szamviteli informacidkra vonatkozott.
Budapest, 2016. aprilis 21.

KPMG Hungéria Kft.
Nyilvantartasi szam: 000202

Henye Istvan Rozsai Rezsé
Partner Kamarai tag kbnyvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 005879
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