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2. A befektetési eszkozallomany 6sszetétele

Targynap (T. forgalmazés-elszamolasi nap 2013.12.30 2014.12.30
Sajat téke 3,609,296,303 HUF 6,036,097,367 HUF
Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozeérték 1.4471 1.5014
Darabszam 2,494,182,069 db 4,020,197,336 db
Tokeattétel bruttd, valamint kotelezettség modszerrel szamitott Kotelezettség .. Kotelezettség
. o . Brutté médszer A Brutté médszer
teljes mértéke* maodszer maédszer
Tényleges 100.00% 87.28% 100.00% 91.73%
Maximalis 150.00% 150.00% 150.00% 150.00%
Alap devizaneme HUF HUF
Devizakitettség fedezettségi szintje
EUR 0.00% 0.00%
UsD 95.94% 94.28%
HUF 0.00% 0.00%
Alap portfolidjaban 10% feletti részaranyban szereplé eszkdzok
iShares Russell 1000 Index Fund 571,808,307 HUF 15.84% - -
iShares S&P 500 Index Fund 569,761,049 HUF 15.79% 1,054,375,148 HUF 17.47%
SPDR S&P 500 ETF Trust 566,295,653 HUF 15.69% 1,061,254,439 HUF 17.58%
iShares MSCI EMU Index Fund 446,676,645 HUF 12.38% 652,334,880 HUF 10.81%
Folyészamla (HUF) 331,027,616 HUF 9.17% 813,203,640 HUF 13.47%
I. Kotelezettségek 29,967,473 HUF 0.82% 36,885,545 HUF 0.61%
I/1. Hitelallomany 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/2. Egyéb kotelezettségek 29,967,473 HUF 0.82% 36,885,545 HUF 0.61%

0 HUF
6,072,982,912 HUF
813,203,640 HUF

0.00%
100.00%
13.39%

0.00%
100.00%
9.10%

I/3. Szarmazékos Ugyletekbdl eredd kotelezettség 0 HUF
Il. Eszkdzok 3,639,263,776 HUF
I/1. Foly6szamla, készpénz 331,055,960 HUF

Egyéb kowetelés 59,599,288 HUF 1.64% 19,027,580 HUF|  0.31%|
Lekotott bankbetétek 0.00%
I/3.1. 3 hénapnal révidebb lekotésii 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétési 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
Atruhazhat6 értékpapirok 3,248,608,528 HUF 89.27% 5,240,751,692 HUF|  86.30%|
/4.1 Allampapirok 0.00% 0 HUF
I1/4.1.1. Kotvények 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.1.2. Kincstarjegyek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes értékpapirok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

Il/4.2. Vallalati, egyéb hiteliszonyt jelentd értékpapi 0.00% OHUF|  0.00%]
1I/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/4.2.3. Tézsdén kiviili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
0.00% 0 HUF
I1/4.3.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/4.3.2. Tézsdén kiviili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
0.00% 0 HUF
II/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/4.4.2. Tézsdén kiviili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/4.5.1. Tozsdére bevezetett 3,160,752,208 HUF 86.85% 5,451,890,692 HUF 89.77%
11/4.5.2. Tozsdén kivilli 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I/5.1. Hataridos 87,856,320 HUF 2.41% -211,139,000 HUF -3.48%
I/5.1.1. Futures 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I/5.1.2. Forward 87,856,320 HUF 2.41% -211,139,000 HUF -3.48%

II/5.2. Opcits tigyletek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/5.2.1. Tézsdei opciok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I1/5.2.2. OTC tipus opciok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

1/6. Kbzelmultban forgalomba hozott atruhazhaté ép. 0.00% 0.00%
/7. Egyéb atruhazhat6 értékpapir 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

Brutt6 eszkozérték 3,639,263,776 HUF| 100.00% 6,072,982,912 HUF| 100.00%
Nett6 eszkozérték 3,609,296,303 HUF 99.18% 6,036,097,367 HUF 99.39%

* Az Alapkezel6 az Alap tékeattétel szerinti kitettségének szamitasat a bruttd, valamint a k 6telezettség modszerrel szamitja ki. A brutté modszer az
Alap teljes kitettségét adja meg, mig a kotelezettség modszer figyelembe veszi az Alapban [év6 befektetési eszk6zok fedezeti és nettdsitasi hatasait
is. Az Alapkezel6 az Alap esetében alkalmazhat6 t6keattétel (netté 6sszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégiaja, a tékeattétel forrasai, az eszkdzok és a kotelezettségek aranya, a tékeattétel fedezeti biztositékanak mértéke, az Alap mogottes piacain
végrehajtott Uzletkdtések wolumene, természete és kiterjedése, valamint az Uzletkotések végrehajtasi helyszineit jelenté pénziigyi szolgaltatok,
intézmények, partnerek altal képwvselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tokeattétel mértéke a tajékoztatdsi idészakban a feltlintetett
tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezelé az Alap nevében kotott szerzddések, teljesilt megbizasok,
tékeattételt eredményez6 ligyletek vonatkozasaban biztositékokat nem nydijt, garanciakat nem vallal, valamint ezek Gjbdli 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

forgalomban lévé befektetési jegyek
darabszama

eladott befektetési jegyek darabszama

visszavaltott befektetési jegyek
darabszama

El6z6 tajékoztatasi
id6szak végén
(2013. december 30.)

2494,182,069db

Tajékoztatasi idészakban

5,769,497,497 db

4,243,482,230 db

Tajékoztatasi id6szak
végén
(2014. december 30.)

4,020,197,336 db

— 8,546,051,476 HUF —

tékeszamla csokkenése

6,278,655,267 HUF

eszkozértéke

az egy befektetési jegyre juté nettd
eszkozérték

3.2. A tajékoztatasi idészakban az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juté nettd
eszkozértékének a valtozasa havi bontasban

az Alap sajat tékéje

2010/12/31 1,842,073,703 HUF

az egy jegyre jutd
netté eszkozérték
1.0950

2011/12/30| 1,412,979,629 HUF 1.0274

2012/12/28 1,094,736,293 HUF

1.1592

2013/12/30| 3,609,296,303 HUF 1.4471

2014/01/31 3,943,222,833 HUF

1.3976

2014/02/28 | 4,200,963,077 HUF 1.4622

2014/03/31 4,301,587,634 HUF

1.4625

2014/04/30| 4,241,918,422 HUF 1.4775

2014/05/30 4,442,532,912 HUF

1.5017

2014/06/30| 5,245,394,181 HUF 1.5216

2014/07/31 5,600,685,601 HUF

1.4934

2014/08/29| 6,054,192,247 HUF 1.5247

2014/09/30 5,922,178,986 HUF
2014/11/28 6,444,483,729 HUF
2014/12/30| 6,036,097,367 HUF

1.4829
1.4957
1.5175
1.5014
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4. Az Alapkezeléo 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

szama az év soran 6 futamidé lejarata miatti befektetési alap megsziinés mellett 7 Gj, nyilvanos befektetési alappal
bévilt, tdbbek kdzott az Uj kibocsatasoknak is kdszdénhetéen az Alapkezel§ altal befektetési alapokban kezelt vagyon az
év elejei 279 milliard HUF 6sszeget jelenté allomanyi szintrél az év soran névekedést felmutatva 321 milliard HUF
vagyontdmegre béviilt.

Az Alapkezeld varhato fejlédése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezelé és az Alap felligyeletét ellatd Magyar Nemzeti Bank jogelddjeként a Pénziigyi Szervezetek Allami
Felugyelete H-EN-111-1152/2012. szam( 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 Alapkezel6ben 100%-0s kdzvetlen
mindsitett befolyast szerezzen. Ennek értelmében az Alapkezelé részvényesének cégneve valamint tulajdoni és
szavazati hanyada 2013. marcius 22-t8l 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
specializalodott tagjaként mind a magan-, mind pedig az intézményi Ugyfelek részére a vagyonkezelési termékek és
szolgaltatasok széles skalajat biztositia. 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 tulnyomoé részt a lakossagi befektetéknek kdszdnhetéen 2014-ben folyamatos
volt a befektetési alapok piacan kezelt vagyon gyarapodasa, amely trend bar lassul6 Utemben de varhatéan az
elkévetkezendd idészakban is folytatddni fog, igy a befektetési alapok iranti kereslet er6s maradhat a 2015-2016 évekre
el6retekintve is. A befektetési alap szektorba toértént ez évi jelentds tékebearamlast egymassal parhuzamosan tébb
tényez6 is nagymértékben tamogatta, igy tébbek kdzott a hazai bankrendszerben tapasztalhaté gyenge hitelkeresletnek
és forrasb6ségnek kdszdnhetbéen a bankok attraktiv kamatokat kinalo betéti ajanlatai eltlintek a piacrol, az alacsony
inflaciés, kedvezd nemzetkdzi konjunkturdlis, komolyabb sokkhatasoktél mentes, ndvekvé kockazatvallalasi
hajland6saggal, a jegybankok laza monetéris politikajaval tAmogatott kdrnyezetben a fejlett részvénypiacok vezetésével
a tézsdéken vilagszerte jelentésen emelkedtek az eszkdzarak. Igy a magyar haztartdsok megtakaritasi szerkezete
jelentds atalakulasnak indult, amely folyamatnak az Alapkezeld és a befektetési alappiac szempontjabdl tekintve tovabbi
kedvez6 alakulasara lehet szamitani. A vagyonkezelési piacon megfigyelheté kedvez® tendenciakra adott valaszként az
Alapkezel6 versenyképességének javitasa és a vagyonkezel6i piacon kiharcolt stabil poziciéjanak meg6rzése érekében
2014-ben is nagy hangsulyt fektetett a mikddés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként jelentds
elérelépéseket sikertlt elérni a tevékenységgel egyltt jaré kockazatok kezelésében, a CIB Bankcsoport, valamint az
EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport stratégiai iranyelveinek és eljarasi rendjeinek 6sszehangolt, szintetizalt
alkalmazasaban, a szinergiak kihasznalasaban, a felel6s és atlathatd mikodés fejlesztésében, igy mindenezek az
Alapkezel6 szamara természetszeriileg eredményeztek megtakaritast és jobb teljesitményt. Az Alapkezel6 2014-ben a
fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva folytatja tevékenységét. Az Alapkezel6 Ulzleti ndvekedését kivald
szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és megtartasaval kivanja a jovében tamogatni. Az Alapkezeld kiemelkedd
teljesitményének elérésében alapvetd szerepet kell a jovében kapnia a vezet6k és munkatérsak szakmai képzésének
és készségfejlesztésének, valamint versenyképes jovedelempolitikat kell kialakitani illetve fenntartani. Az Uzleti
szemlélet megtartdsa mellett a vallalati kultira része a munkavallalokkal valé korrekt banasmod és a hosszu tavi
foglalkoztatas lehet6sége..

Az Alapkezel6 az Alap éaltal kdvetett befektetési stratégiaval és célkitliizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony
és felelésségteljes kockazatkezelésével 6sszhangban olyan javadalmazasi politikat és eljardsokat alkalmaz, amely
biztositja, hogy az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas rogzitett és valtozd &sszetevéi megfeleld
egyensulyban alljanak egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei megfelelé mértékl aranyban szerepelnek a teljes
javadalmazason belll, megteremtve a lehet6ségét a javadalmazas valtozé 6sszetevdinek mellézésére vagy rugalmas
alkalmazasara. Ennek értelmében 2014. évben az Alapkezel§ altal az alkalmazottak szamara fizetett teljes
javadalmazas az alabbiak szerint alakult:

ligyvezets és alkalmazottak
(2014. éves atlagos létszam 16.1 f0)
az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységuk révén, kockazat-
vallalasért felelGs személyként Iényeges hatast gyakorolnak
igen (0 f6 nem (16.1 f6
rogzitett 180,573,705 HUF

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazas* ad6é és jarulékok levonasa
el6tti osszege (az Alapkezel6 altal kezelt egyes
befektetesi alapokra torténd felosztas nélkil)

valtozo 19,406,835 HUF
nyereségrészesedés
* Alapbér, véltozé bér, fizetett szabadsag, tuléra potlék, tappénz, onkéntes nyugdijpénztari munkaltatéi hozzajarulas,
egészségpénztari munkaltatdi hozzajarulas, cafeteria, foglalkozas-egészségugyi szolgaltatas, utazasi kdltségtérités.

Az Alapkezeld altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotott, valtozd, nem garantalt javadalmazas az
egyes alkalmazottak pénzigyi és nem pénziigyi szempontok szerint, hosszu idétavon értékelt egyéni teljesitményén,
valamint az Alapkezel6 egyes szervezeti egységeinek kiilon-kilon, és egyiittesen elért, ezaltal az Alapkezeld
egészének pénziigyi eredményein alapul. Az Alap az Alapkezel6 alkalmazottainak koézvetlentl semmilyen formaban
nem fizet sem rogzitett, sem valtoz6 javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen
formaban nem adja at.
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Az Alapkezeld pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezel6 jelentés mennyiségl pénzigyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezelé CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folyészamlajanak szerepe az azonnali likviditas biztositasa. A forgatasi célu értékpapirok 1.458 millio forint allomanya
révid tava profitszerzési lehetéséget jelentenek az Alapkezel& szamara, ugyanakkor a készpénzjellegli eszk6zok mellett
masodlagos likviditast biztositanak.

Az Alapkezeld kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockézatkezelési rendszerek
A technikai fejlédés, a globdlis verseny és a fejl6d6 szabalyozoi keretrendszer olyan kérnyezetet teremt, amely Uj

kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egyiittesen felelés
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. Kévetkezésképpen, az
Alapkezel6 szamara elengedhetetlendl fontos, hogy olyan széleskori és atfogd kockazatkezelési rendszert alakitson ki,
amely a fels6 vezetés felligyelete és ellenbrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositja, méri, figyelemmel kiséri
és ellendrzi.

Az Alapkezel6nek a vonatkozd jogszabalyok (A befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formdkrdol
és kezeldikr6l, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények mddositdsdarol szolo 2014. évi XVI. toérvény
(Kbftv.), A BIZOTTSAG 231/2013/EU Rendelete a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a
mentességek, az dltaldnos mikodési feltételek, a Lletétkezelbk, a tékredttétel, az dtldthatésdg és a
feliigyelet tekintetében térténd kiegészitésérdsl) szerint kotelezéen végzett kockazatkezelési tevékenysége soran
az aldbbiakban felsorolt f6 kockazati tipusokat tarja fel, illetve végzi el kezelésiket. Az Alapkezel6 altal alkalmazott
mindenkori javadalmazasi politika és gyakorlat 6sszhangban all az Alapkezel6 altal folytatott hatékony és eredményes
kockazatkezeléssel. Az Alapkezelé a kockazatkezelési feladatokat ellatd teriletet funkcionalisan és hierarchikusan is
elklloniti az az Alapkezel6 minden mas szervezeti egységétdl. Az Alapkezelé a kockazatkezelési tevékenységével
kapcsolatos feladatok végrehajtasaval az Eurizon Capital cégcsoportra érvényes egységes iranyelvek érvényesitése
érdekében a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. alapkezelét bizza meg.

Az Alapkezeld biztositja, hogy az Alap kockazati profilia megfeleljen az Alapban mindenkor kezelt vagyon méretének,
portfolio-Osszetételének és az Alap Kezelési szabalyzataban, Kiemelt befektetéi informacidikban foglaltak szerint
meghirdetett befektetési stratégiainak valamint kockazat / nyereség profilnak. Az Alapkezelé az Alap altal kdvetett
befektetési stratégia és portfolio-Osszetétel, valamint az Alap Befektetéi szamara meghirdetett kockazati profilja
szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikddési, hitel- és partnerkockazatokat azonosit, mér, kezel és kdvet nyomon,
amely tevékenységek keretében mennyiségi és minéségi kockazati korlatokat hoz létre és alkalmaz.

A piaci kockazatkezelési politika magéba foglalja a kamatkockazattal kapcsolatos iranyelveket. A befektetési alapok, az
egyéni és pénztari vagyonkezelésben 1évé portfoliok olyan értelemben vannak kitéve az arak, arfolyamok mozgaséabal
szarmazo kockazatoknak, azaz a piaci kockdzatoknak, hogy a piaci arfolyamok valtozasa kihat a befektetési alapok és
az egyeb portfoliok teljesitményén keresztil az Alapkezeld jovedelmezéségének alakulasara.

A likviditdsi kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkdz oldali likviditds és a forras oldali likviditas kezelését. A
mikodési kockazatkezelési iranyelvek definialjak az ebbe a kockazattipusba soroland6 eseményeket és az Alapkezeld
altal viselt, ilyen jellegl kockazatok mérésének mddszereit. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban
nem kotott Uj megallapodasokat. Az Alap portfolioelemei 2014. évben nem tartalmaztak olyan pénzigyi eszkdzoket,
amelyekre likviditasi jellemz6ik alapjan az Alapkezel&nek kildnleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia, igy az Alap
likviditaskezelésével kapcsolatos mérészamok a targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:

CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok

Alapja
Eszkdzoldal likvidiths mutatd 100.00%
Forrasoldal likviditas mutat6 14.62%
Kotelezettség/Eszkéz ardny
Alacsony likviditds U eszk6zok aranya
Korlatozott likviditas i eszkdzok aranya
lllikvid eszkdzOk aranya

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

Az Alapkezel6 ezen kilonb6z6 jelentésebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgatd hagyja jova és
adja ki. A kockazatok fokozott figyelemmel kisérése és felismerése érdekében az Alapkezeld a VUB Asset
Management, sprav. spol., a.s. alapkezel6 kockazatkezelési teriletével egylttmikodésben gondoskodik a kockazatok
figyelemmel kisérése és ellendrzése érdekében sziikséges intézkedésekrél.

Likviditdsi mutatok

A __kornyezetvédelemnek az Alapkezeld pénziigyi helyzetét meghataroz6, befolydsolé szerepe, a
kérnyezetvédelemmel kapcsolatos felelésséq

Az Alapkezel6 pénzugyi helyzetére a koérnyezetvédelem - tevékenysége jellegébél adéddan - nem gyakorol jelentés
hatast, ugyanakkor az Alapkezelé tudatosan torekszik arra, hogy minimalisra cstkkentse a kozvetlen és kozvetett
kornyezetére gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egyiittm(ikddve az Alapkezelé 2014. évben komoly
eréfeszitéseket tett annak érdekében, hogy dolgozéit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott kornyezetvédelmi
programokba és energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszl tavu elkotelezettségrél van szd, ezek a
kezdeményezések alapvetéen kommunikacié és bevonas utjan 6sszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek
soran az 6sszes kapcsolédo tevékenységet egységes keretrendszerbe foglaljak.

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

Az alap 23 fejlett eurdpai, amerikai és azsiai orszdg legnagyobb tdézsdei véllalatainak részvényeibe fektet, kilénos
hangsulyt helyezve az egyes orszagok és a kilonb6z8 gazdasagi agazatok kozotti kockazatmegosztasra. Az alap
vagyonanak részvénykitettsége 90%-o0s célaranyt kdvet. A fennmaradd részt allampapirok és bankbetétek alkotjak.
Ennek megfeleléen az alap altal kdvetett referenciahozamot 90% MSCI World index + 10% ZMAX index alkotja. Az
alappal kedvez6 tranzakcids koltségek mellett hatékony portfoliohoz juthat a fejlett részvénypiacokra fokuszélva. 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 modszerrel kivédhet a vallalatok teljesitményének szélséséges ingadozasabdl eredd
kockazat. Az alap hangsulyozottan nem rdvid idétavra ajanlott termék. Altalanos tapasztalat, hogy mig révidtavon az
egyes részvények arfolyama jelentésen ingadozhat, sét atmenetileg akar veszteséget is mutathat, hosszu tavon a
részvénybefektetések az allampapir-piaci hozamokat meghaladé teljesitményt nydjthatnak. Az alap vagyonat nem
forintban kibocsatott kilfoldi értékpapirokba is befektetheti, igy az alap hozaméat a devizaarfolyam-nyereség illetve -
veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatasanak cstkkentésére az alapkezelének - devizalgyletek
kotésével- a mindenkori piaci varakozasok szerint lehetésége van.

Az Alapra aktudlisan jellemz& kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénziigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szintli hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési id6horizonttal
rendelkezé Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak
jelentékeny ingadozéasa jellemzé.

Nemzetkdzi és hazai makrogazdasagi helyzet

Az Egyesiilt Allamok gazdasaga az |. negyedévi nem Vart visszaesés utan a ll. és a lll. negyedévben 4-5% kozotti
Utemben nétt (negyedéves alapon, évesitve), ezzel minden elemzdi varakozast felilmuldéan teljesitett. A V.
negyedévben viszont a 2,6 % kos ndvekedés elmaradt a varakozasoktol, igy az éves 2,4% GDP ndvekedés adata is.
Inflaciés nyomas tovabbra sincs, az olajar is kozrejatszik ebben. Nemcsak az energiahordozék ara esik azonban,
szélesebb kort nézve is a 22 legjelentésebb nyersanyag kompozit indexének az éves aremelkedési iteme mar 3-4 éve
a 0% kozelében, vagy az alatt mozog, ami jelentésen leszoritotta az ipari- és fogyasztdi inflaciés indexeket vilagszerte.
A varttdl elmaradt, de azért egészséges ndvekedés a tengerentulon normalis munkaerépiacot eredményezett, a
munkanélkiliségi rata 5.6%, amihez hasonl6 adatot a valsag 6ta nem lathattunk.

A munkanélkiliség ilyen kedvezd alakulasa utan most mar mindenki a FED-re figyel: mikor kezdi meg az amerikai
jegybank a kamatemelési ciklusat? A december 17-ei lilés jegyz6kodnyve szerint csupan azért, mert az inflacié még egy
ideig nem indul emelkedésnek, a FED nem fog varakozni, 5.6%-0s munkanélkiiliség mellett nem fogja még éveken
keresztlil 0%-on tartani az alapkamatot. A f6 indikacidja ennek az ugynevezett Kamat Iranymutatasban (Rate Guidance)
talalhat6, ahol megvaltoztattak az eddig hasznélt 'considerable time’ kifejezést 'patient’-re. Az el6bbivel még azt jelezték
a FED kormanyzdk a befektetdk felé, hogy tulajdonképpen meghatarozhatatlan ideig alacsonyan marad az alapkamat, a
‘patient’ sz6 mar arra utal, hogy emelnék az alapkamatot, de egyelére kivarnak. A Kamat Iranymutatas hasonld volt
2004-ben is, és miutan el6szér megjelent a FED kdzleményében akkor a kamatemelésre utalas ilyen formaja, 4 uléssel
késdbb be is kovetkezett a szigoritds. Jelenlegi varakozdsunkat a FED kamatpolitikgjaval kapcsolatban azonban nem
csak a fentiek, hanem az is befolyasolja, hogy az ECB a 2015. januar 22-i Ulésén bejelentette az allampapir
vasarladsokat is tartalmazd havi 60 milliard Euro QE programijat, illetve mas jegybankokndl is a tovabbi monetéris
lazitasok a meghatarozdk, az egyik 6 indok ezek mogott a deflacios félelem. A FED elsé kamatemelési idépontja igy az
elézetesen vart junius helyett késébbre tolédhat.

Az Euré dvezetben a kép ezzel ellentétes. A névekedés rendkivill gyenge, nagyon alacsony szinten allt meg és stagnal
tébb éve. A gyenge ndvekedés veszélyesen alacsony inflaciéval parosul, tehat az ECB-nek egy-két feleméasan sikertilt
banki likviditas0sztdonzd program utan idén mar komolyabban be kellett avatkoznia. A maginflacié 70 bazispont a GDP
deflator 80, mig a headline inflacié negativ, -0.2%, tehéat tovabbi lazitasra, nomindlis élénkitésre volt szilkség az inflacio
felporgetéséhez. A varakozasoknak megfeleléen az ECB a 2015. januar 22-i Ulésén be is jelentette sajat QE
programjat. Ez a mennyiség mar elég nagy, nagyjabdél megfeleltethetd a FED QE3 programjanak allampapirok
vasarlasara vonatkozo részével (havi 45 milliard dollarnyi allampapir vasarlas), ami elég lehet az inflacid koralbeldl 1%-
os emeléséhez, illetve a gazdaséag élénkitéséhez.

A két ellentétes iranyd monetaris politika nagy atrendezédést produkalt az EURUSD arfolyamban is, a paritas kordli
szint kialakulasa konnyen elképzelheté szcenarid. Az ECB valdszinlleg még (dvozolné is ezt a Iépést, hiszen az
importalt inflacié révén tovabbi versenyképesség- és inflacié novekedés érhet6 el.

Osszességében 2014 egészében 2,4% novekedés volt az USA-ban és az idei évben is hasonlé nagysagrendii
ndvekedés varhatd. Az eurd Ovezetben 2014-ben 1% korili névekedés volt és innen kedvezdé vilaggazdasagi
kérnyezetben tovabb néhet 1.5%-ra a bdvilési ltem 2015-ben. Inflaciés fronton a nyersanyagarak csokkenése ismét
béven a 2%-os inflaciés cél ald hdzta az amerikai arindexet, a jelenlegi 1.7%-os érték varhatéan nem ivel gyorsan
felfelé, mivel a csbkkend nyersanyagarak eliminaljdk a potencialis névekedés feletti ndvekedési ttem inflacidgerjeszté
hatasat. Ha figyelembe vessziik, hogy az év masodik felében szigoribb monetaris politika varhatd, illetve a dollar
arfolyama is tovabb er6sddhet akar még az ideinél kicsivel alacsonyabb 1.5% korili inflaciés utem is kialakulhat. Az
eurd dvezetben, mint mar emlitettiik, a 2014-es 0% korli inflaciét kell mesterségesen felporgetnie az ECB-nek. Ha ez
sikerll, akkor a javul6 noévekedési ltem és a gyenge eurd arfolyam mellett koriilbelil 1%-o0os aremelkedési tem
alakulhat ki.
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Az elmult id6szak magyar makrogazdasagi folyamatait a régidon belll is jonak szamitdé gazdasagi ndvekedés és az
egyre alacsonyabb szintekre mérsékléd6 alapinflacio jellemezte. Az éves ndvekedési Utem a kiemelked&en j6 Il
negyedéves 3.9% utan 3.2% lett a Ill. negyedévben (évesitve), a tavalyi évben 6sszességében 3.4% lett az éves ltem.
Ezzel az éves béviilési lUtemmel mar visszazarkdztunk ugyan a régid éllovas Lengyelorszag mellé, de a 2008-as oriasi
visszaesést és a 2012-es 'mini recessziot’ épphogy csak ledolgozza a magyar gazdasag.

A gazdasagi novekedést idén els6sorban a belsé keresletbdviilése tamogathatja. Leginkabb a javulé munkaerd piaci
folyamatok, az alacsony inflacié (lathatjuk, hogy a realbér ndvekedés 3-4% koriili), a laza monetaris kondiciok és a
devizahitelek forintositasa kovetkeztében megjelend extra felhasznalhatéd jovedelem élénkitik a fogyasztasi kiadasokat.
Az export ndvekedését rovidtdvon visszafoghatja elsésorban az eurd Ovezet orszagai felél érkezé gyenge kulsd
kereslet. Altalaban véve is a vilaggazdasag novekedési kilatasai enyhén romlottak, az orosz-ukran konfliktus jelentésen
visszavetette az érintett orszagok gazdasagi teljesitményét és ezen keresztil az oda exportal6 cégek ndvekedési
kilatasait. Az Uj jarmdipari kapacitasok Uzembe alldasa az elmult negyedévekben szamottevéen ndvelte exportpiaci
részesedésiinket. A koOvetkez6 években a magasabb béazis miatt ezek a hatasok jelentésen csékkennek.
Osszességében az export visszahUzd erejének hatasat nem képes érdemben ellentételezni a belsd fogyasztas
ndvekedése, tehat a tavalyi 3% feletti ndvekedési titemiink jelentésen, 2% kdzelébe lassul.

Az energiaar cs6kkenése az inflacios kilatasokat hazankban is jelentésen atrendezte. A korabban minden elemzd altal a
tavalyi év végére vart felivelés 0.5-1% kdzelében elmaradt és tulajdonképp kitolédott 2015 végére. EImondhatd, hogy
béven a 3%-os célérték alatt marad idén az inflacid, legkdzelebb 2016-ban kanyarodhat vissza az aremelkedés uteme a
maginflacié szintjére. Az MNB alappélyaja a ndvekedési és inflaciés Utemek tekintetében realisztikus, egyedil a folyo
fizetési mérleg egyenlegében és ezzel egyltt a kulsé finanszirozasi képesség szamban latunk enyhe optimizmust, a
tébbi elemz6 kdzponttol felfelé torténd eltérést.

Részvénypiacok
A 2014-es év volatilis kereskedést hozott, a globalis fejlett piacokat reprezentalé MSCI World Index a -6% és a +6%-0s

tartomanyban is megfordult, mig a fejl6d6 piacok teljesitményét tiikr6z6 MSCI EM Index a -10%-0s és a +10%-0s
tartomanyok kozelében is mozgott. Sokaig ugy tiint, hogy megtdrik a fejlett piacok jelentds tulteljesitése a fejl6dd
piacokhoz képest, de az utols6 negyedév racafolt erre. 2013 év elejétdl nézve a hozamkiilonbség ismét 30%-folé
kuszott a fejlett piacok javara, amivel egyutt az is elmondhatd, hogy a fejl6dd piacok nem tudtak érdemi hozamot
felmutatni az elmult két évben.

A fejlett piacok kozil USA és Japan voltak, akik kiemelked6 hozammal jutalmaztak a befektet6ket, el6bbi 11.4%-ot
hozott dollarban, utébbi 8.1%-ot jenben. Az eurdpai tézsdék +/- 3% kozott teljesitettek, 6sszességében a fejlett piacokat
reprezentald6 MSCI World Index 2.9%-ot hozott 2014-ben. A tézsdei teljesitményekre féképpen az egyes gazdasagok
real teljesitménye ad magyarazatot. Az Egyesiil Allamok gazdasaga az elsé negyedéves rossz GDP adatot gyorsan
kiheverte, ami a széls6séges téli id6jarassal volt magyarazhat6 és az év tovabbi részében a vartnal nagyobb bdvilést
produkalt. A munkaerd piaci adatok a valsag el6tti szinteket idézik, az el6szor munkanélkili segélyért folyamodok
szama 300 ezer f6/hét korlli szinten stabilizalodott, ami rendkiviil kedvezének mondhatoé. A FED tovabbra is rekord
alacsonyan, nulla kozelében tartja az iranyadd kamatot, mikdzben sikeresen futtatta ki a likviditas bdvitést célzo
intézkedéseket (QE). Ez jelen pillanatban nem jelent likviditas szikitést, mert a kamatemelések meginditasaig a FED a
mérlegét szinten tartja, a lejaré papirokat Ujra befekteti. Egyelére a FED szamara kulcsfontossagu lakaspiacon is jol
alakulnak a folyamatok, tovabbra is tetten érhet6ek az élénkiilés jelei, mind az Uj-, mind a hasznalt lakasok tekintetében.
Az élénkilés a lakasarakban is medfigyelhetd, a 20 legnagyobb varosra vonatkozé S&P Case Schiller Index
folyamatosan emelkedik, mar kdzel 30%-al milja felil a valsag utani mélypontot. Fontos mutaténak tartjuk a lakossagi
fogyasztds alakulasa, az ingatlanpiac helyzete és pénziigyi szektor sebezhetésége szempontjabol is azt, hogy a
haztartasok altal felvett jelzaloghitelek értéke hogyan viszonyul az alapul szolgalé ingatlanvagyon értékéhez. A valsag
uténi drasztikus ingatlanar zuhanas kovetkeztében a jelzloghitelek értéke 60%-kal is meghaladta az ingatlanvagyon
értékét, ami sok szempontbdl is aggasztd volt. A hitelek visszafizetése és az ingatlanpiac felivelése miatt, mara ez a
mutaté megfordult és a hitelek értéke az ingatlanhoz képest 85%-ra esett vissza, ami Udvézité mértékiinek mondhaté. A
jelzalogpiaci kamatok el6szor tavaly majusban meglebegtetett jegybanki szigoritd Iépések hatasara megemelkedtek,
azota inkabb csokkenés figyelheté meg. A FED mindenképpen ugy akarja végrehajtani a szigoritast, hogy az a
gazdasagi névekedésre minél kisebb negativ hatast gyakoroljon. A gazdasag éllapota alapjan mar nincs sziikség a
mennyiségi lazitasra, idén sor kerllhet kamatemelésre is az USA-ban.

Az USA részvénypiaca volt a legjobban teljesité a tavalyi évben és a fenti makrogazdasagi érvek tamasztjak ala az
emelkedést. Japan is jol teljesitett, az Uj gazdasagélénkitd terv szamos része kedvezden hatott a részvénypiacra, de a
jen sokat gyengiilt a f6bb devizakkal szemben, igy a j6 t6zsdei teljesitmény negativba fordul at dollarban szamolva. A
japan gazdasag nem tud kitdrni a deflacié és az alacsony gazdasagi névekedés kettés bortonébdl, a folyamatos
mennyiségi lazitast célzé intézkedések és a nagy allami nyugdijalapok addicionalis részvény vasarlasai azonban a
részvénypiacot rovid-, illetve kozép tavon pozitivan érinthetik.

Sajnos a tavalyi év bdvelkedett geopolitikai konfliktusokban, mint az orosz-ukran konfliktus. A bevezetett szankciés
intézkedések érzékenyen érintik az eurépai exportal6 vallalatokat és csak talalgatni lehet, hogy mikor és milyen véget ér
majd ez a valsag, egyelére elhizdédd eseménysorozatra lehet szamitani. Leginkabb az er8s orosz-eurdpai Uzleti
egymasra utaltsag ténye nyugtatja a kedélyeket, amennyire ez lehetséges. A masik kockazati tényez6 a kdzel-keleti
régié polgarhaboriba sodrédasa, amit az arab tavasz altal teremtett rendezetlen viszonyok kdzepette kinétt IS (Islamic
State) szervezet elbretdrése okoz Sziria és Irak tertletén. Az USA, Ausztrdlia és szamos eurdpai allam is
|égicsapasokat mért az 1S-re, Iran és Torbkorszag is készll hatarai megvédésére, de senki nem szeretne egy
szarazfoldi invaziéba bocsatkozni, ami nélkl itt is elhiz6dd és kiszamithatatlan valsagra lehet szamitani. A régioban
talalhatd olajmez8k egyel6re nincsenek veszélyben, a legkdzelebbiek Kurdisztan teriiletén talalhatok, ahol a kurd eréket
az USA is segiti, ha erre szilkség van. Az OPEC kitermelés kapacitaskihasznaltsaga 82%-o0s a legfrissebb adatok
szerint, a legnagyobb készletekkel és kitermeléssel biré6 Szaud-Arabia (OPEC 30%-a) atlag alatti kihasznaltsaggal fut.
Az OPEC nem valtoztatott a kvotakon, tovabbra is jelent6s mennyiségl tobblet olajt juttat a vilagpiacra, elszenvedve
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ezzel a tovabbi aresést. Ellatasi gondok elsésorban Irakban lehetnek, ahol 3 millié hordd olajt termelnek ki naponta, de
a mezO6k egyelbre nincsenek veszélyben. Az olajar esésére leginkabb rezisztens, a legnagyobb kitermel6 Szaud-Arabia,
aki bizonyos vélemények szerint igy prébalja lassitani, tonkretenni a palaolaj forradalmat, ellehetetleniteni a dragan
termel6 mez6ket. Az eredményt tekintve nem is ez szamit, hanem az a tény, hogy az olaj ara 50 USD/bbl szint ala esett,
ami az olajkitermel® orszagokat kivéve, egy nagy stimulus a vilaggazdasagnak.

A fejl6dé piacok az elmult két évben nem tudtak érdemi hozamot termelni, a tavaly év masodik fele kilondsen
kedvezétlenil alakult. Sajnos Kina, India és Brazilia is szamos strukturalis problémaval kizd, ami érezteti hatasat a
tézsdei cégek teljesitményén. Szamos orszagban hirdettek strukturalis reformokat, amik nélkil elképzelhetetlen a
tovabbi j6 gazdasagi fejlédés és megfeleld tékepiaci klima.

A fejl6do régionak egyik legnagyobb gazdasagaval rendelkezé Kina fontos és alapvetéen piacbarat dontéseket hozott a
2014. novemberi 3. kongresszusan, amelyekkel a kinai t6kepiac tovabbi fejlesztését tlzték ki célul. Az utdbbi évek
dinamikus gazdasagi ndvekedése 2014-re a 7-7.5%-0s tartomanyba sillyedt és tovabbi lefelé mutatd trend varhato.
Nem is ez a f6 probléma, hanem az, hogy hogyan tudja a fiskalis és monetaris hatésag lemenedzselni a lassulast,
kisimitani az o6hatatlanul kialakul6 sokkokat. A legnagyobb kockazat a hitel fitotte novekedés talajan kialakult
szerteagazd masodlagos pénziigyi szektor, ami széls6séges estben olyan csédhullamot tud okozni, mint amit az USA-
ban lathattunk 2008-ban. Szamos eszkdzzel fellépnek a masodlagos pénziigyi rendszer kifehéritése érdekében és
szamos esetben inkabb hagynak beddIni bizonyos szerepléket, hogy tisztuljon a rendszer. Ezért is olvashatunk a
sajtéban beddld projektekrdl, befektetési trosztokrdl. A kinai jegybank a bankkozi kamatok magasan tartasaval probalja
a hitelezés felfutdsanak Utemét kontroll alatt tartani, de ez a likviditds szlkilését eredményezheti. Tékepiaci
szempontbdl kedvezd 1épéseket tett a kinai vezetés, mint az IPO-k reformja, osztalékpolitikdra vonatkoz6 iranyelvek,
els6bbségi részvénykibocsatas lehetéségének megteremtése, illetve a részvénypiac korabban csak belfoldiek altal
elérhetd szegmensének kinyitasa a kilfoldi befekteték el6itt.

Osszességében a fejlett vilagot kdvetve a fejl6dé orszagok jegybankjai is megtesznek mindent a lazitas érdekében,
amennyire ez szamukra lehetséges. Bar az olajar esése, néhany kivételtdl eltekintve j6 a fejldd6é orszagoknak, még igy
is folyd fizetési mérleg hianyokkal és a lokalis devizak leértékel6désével kizdenek. Ez néhany jegybankot
kamatemelésre kényszeritett, igy tortént ez Torokorszagban vagy Dél-Afrikaban is, de Indonéziat is ide lehetne sorolni.
Szerencsére a kodzép-europai orszagok foly6 fizetési mérleg pozici6ja sokat javult, Magyarorszagé egyre nagyobb
tbbbletet mutat és kielégité mértékli a jegybankok devizatartaléka is. A magyar t6zsdére sokaig a gazdasagpolitikai
dontések voltak a legnagyobb hatassal, mint a devizahitelek forintositasa, vagy a rezsicsokkentés. Az utébbi hénapok
azonban mar az orosz-ukran konfliktus miatt elszenvedett veszteségleirasokrol szoéltak, amik az OTP Bankot és a
Richter Gedeont is érzékenyen érintették.
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6.

Az Alap és az Alapkezel6 altal kezelt tovabbi alapok hozamadatai

az egyes alapok altal 2014/12/30-ig elért . nominalis — éwesitett hozamok = —
hozamok referencia-index | 5 snap | Ghonap | 1év | 2év | sev | 4& | sey |ndustdl naptdri éwe szamitott
mért 2014 | 2013 [ 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005
CIB Hozamvédett Betét Alap = 0.31% 0.67% 1.73% 2.85% 4.09% 4.38% 4.45% 5.58% 1.73% 3.97% 6.62% 5.27% 4.71% 8.42% 7.70% 7.01% 5.44% =
CIB Pénzpiaci Alap 100% RMAX index 0.17% 0.57% 1.70% 2.97% 4.47% 4.48% 4.49% 6.68% 1.70% 4.25% 7.40% 4.49% 4.57% 9.36% 6.81% 6.46% 5.70% 6.37%
CIB Eur6 Pénzpiaci Alap - 0.12% 0.31% 0.71% 1.13% 1.65% 1.85% 1.78% 2.13% 0.71% 1.54% 2.71% 2.45% 1.50% 1.67% 3.98% 3.24% 1.70% -
CIB Algoritmus Alapok Alapja 100% RMAX index - -l -0.54%  -0.05% 2.08% - - 0.99%]| -0.54% 0.43% 6.35% - - - - - - -
CIB Balance Alapok Alapja 100% RMAX index - - - - - - - - - 11.10%  14.06% -2.60% 12.84%  18.76% -5.85% 5.22% 6.98%  23.57%
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - - 10.18% 9.13% 13.11% 9.60% 8.74% 8.38%| 10.18% 8.10% 21.67%  -0.14% 5.36% 7.36%  -3.06% 4.11% 4.57% 5.23%
CIB Ingatlan Alapok Alapja 100% BIXindex - -l 1.33% 2.21% 0.38% -1.01% -0.47% 1.49% 1.33% 3.10% -3.21%  -5.06% 1.73% -14.81%  -0.08% 7.01% 6.61% 8.02%
s JENOS 80% CETOP20 +
CIB Kdzép-eurdpai Részvény Alap 20% ZMAX index - -l -1.38% -3.16% 3.23% -2.13% 1.24% 4.23% -1.38% -4.89%  16.76% -16.72%  15.92% 34.42% -43.64% 7.87% 18.24%  36.75%
0
. A At . 90% MSCIW + 10%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja ZMAX index - - 375% 13.77%  13.47% 8.21% 8.49% 2.62% 3.75% 24.69% 13.32%  -6.33% 9.62%  42.13% -40.35% 4.70%  11.46% 7.47%
L ol . |90% MSCIEM +
CIB Feltdrekvd Részvénypiaci Alapok Alapja 109% ZMAX - A -117%  -2.48% 3.28%  -2.48% 1.13%| -0.31%| -1.17%  -3.77% 16.00% -17.49% 16.99%  67.36% - - - -
CIB Indexkoveté Részvény Alap 100% BUX index - -| -12.35%  -6.44%  -2.86% -8.14%  -6.91% 1.01%| -12.35%  -0.16% 2.97% -22.21%  -1.85%  68.75% -53.58% 3.42% 19.18%  38.88%
0/
CIB Nyersanyag Alapok Alapja 280;0 g;;i?fdil * - -| -25.10% -15.87% -9.60% -7.91% -4.41% -4.11%)| -25.10% -5.56% 4.29% -0.95% 10.93% 18.37% -31.56%  24.85% - -
0

CIB Dupla Profit Szarmaztatott Alap - - - 2.61% 1.59% 4.79% 2.02% - 1.55% 2.61% 0.58%  11.12% -5.61% - - - - - -
CIB Atlantika Szarmaztatott Alap - - - 2.28% 9.62% 9.16% - - 6.54% 2.28%  17.45% 8.30% - - - - -

CIB Biztos Pont Szarmaztatott Alap - - - - - - - -l 10.12% - - - - - - - - - -
CIB Stabil Eurépa Szarmaztatott Alap - - - 7.84% - - - - 9.90% 7.84% - - - - - - - - -
CIB Tiszta Amerika Szarmaztatott Alap - - -l 11.36% - - - -l 12.37%| 11.36% - - - - - - - - -
CIB WebWiladg Szarmaztatott Alap - - - - - - - E - - - - - - - - - -
CIB Triplatop Szarmaztatott Alap - - - - - - - - g - - - - - - - - - -
CIB Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap - - - - - - - - E - - - - - - - - - -
CIB Gyobgyszergyartok Szarmaztatott Alapja |- - - 0.64% - - - - 2.73% 0.64% - - - - - - - - -
CIB Luxusmarkak 2 Szarmaztatott Alapja - - - - - - - - E - - - - - - - - - -
CIB Euré Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap |- - - - - - - - - - - - - - - - - - -
CIB Eur6 Gyogyszergyarték Szarmaztatott - - - 0.00% - - - - 0.45% 0.00% - - - - - - - - -

CIB Eur6 Luxusmérkak 2 Szarmaztatott
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. - nomindlis éwesitett hozamok
az egyes alapok referencia-indexei altal . — ——
referencia-index indulastol naptari éwe szamitott

2014/12/30-g elért hozamok s h6 16 26 ' 46 2
014/12/30-g elért hozamo $honap | 6honap | - 1 év I & | S I e [aome | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2000 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005

CIB Hozamwédett Betét Alap

CIB Pénzpiaci Alap 100% RMAX index 0.45%  1.34%| 330% 450% 582%  565%  563% 7.95%| 330% 566% 853% 517% 553% 10.52% 8.43%  7.69% 6.94%  7.62%
CIB Euré Pénzpiaci Alap - - - - - - - - - - - - - - - - - -
CIB Algoritmus Alapok Alapja 100% RMAX index - - 330%  450%  5.82% 6.47%| 3.30%  566%  8.53%
CIB Balance Alapok Alapja 100% RMAX index - E - - - - E - - - - - - - - - - -
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - < 1258% 11.29% 14.71% 11.29% 10.28%| 10.61%| 12.58% 10.03% 22.11%  164%  6.40% 13.97%  258% 6.22% 6.71%  8.80%
CIB Ingatlan Alapok Alapja 100% BIX index - < 4T1%  387%  320%  3.64%  4.38%| 543%| 477%  4.09%  186% 497%  6.48% -050% -0.16%  7.87%  752%  9.10%
0/
CIB Kdzép-europai Részvény Alap ggof (Z:tjl())(?r?:e: - -| -0.60% -3.07% 2.66%  -2.70% 0.41% 2.39%| -0.60% -5.62% 13,70% -16.15% 1531% 34,47% -38.28%  10.58%  19.34%  39.12%
0
. Aery Peoeyreieref . 90% MSCIW + 10%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja IMAX index - - 2.88% 12.41% 12.49% 7.51% 7.59%|( -3.78% 2.88% 22.16% 12.16%  -6.28% 9,15%  25,18% -44.13% 7.69% 9.96%  22.81%
. ) 90% MSCIEM +
CIB Feltorekvd Részvénypiaci Alapok Alapja - - -3.92%  -4.01% 1.79%  -3.54% 0.13%| -1.06%| -3.92% -4.01% 14.63% -17.80% 15.28%  67.95%
y %1109 2MAX
0
CIB Indexkdvetd Részvény Alap 100% BUX index - -| -1040% -4.33% -0.67% -6.02%  -4.93% 3.07%| -10.40% 2.15% 520% -20.41% 0.47%  73.40% -53.19% 6.12% 19.55%  41.56%
0,
CIB Nyersanyag Alapok Alapja S07gBa CDBCT + - -| -2354% -1456% -8.70%  -6.93%  -3.40%| -2.13%| -23.54%  -5.43% 423% -158% 13.76% 15.80% -26.87%

10% ZMAX Index
CIB Dupla Profit Szarmaztatott Alap - - - - - - . . . . . B - . . B _
CIB Atlantika Szarmaztatott Alap - - - - - - - - - N - - . B B
CIB Biztos Pont Szarmaztatott Alap - - - - - - - - { - - . 5 5 . - -
CIB Stabil Eurépa Szarmaztatott Alap - - - - - - - - . - B
CIB Tiszta Amerika Szarmaztatott Alap - - - - - - - - 1 - - . > > - - -
CIB WebWilag Szarmaztatott Alap - E
CIB Triplatop Szarmaztatott Alap - - - - - - - R - - - - - . - - R
CIB Elmezény Plusz Szérmaztatott Alap - - - - - - - - - B - - . - B
CIB Gydgyszergyartok Szarmaztatott Alapja |- - { - - . . ] . - - B - . . B .
CIB Luxusmarkék 2 Szarmaztatott Alapja - - - - - - - - - - - - - - . . B
CIB Euré Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap |- - - - - - - 4 . . = - - - . - -
CIB Eur6 Gyégyszergyartok Szarmaztatott |- - E
CIB Eurd Luxusmarkék 2 Szérmaztatott - - - - - - - 4 { . . o - - - - -

figyelembe van véve az Alap eszkb6zértékének szamitasakor, hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszk6z6kbdl szarmazé hozamokhoz, illetve a realizalt és nem realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezel6 kijelenti, hogy az Alap
kiilbnbdzd idészakokra szamitott hozamait az osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkez6 vissza nem igényelheté forrdsadé levonasa utan, illetve a visszaigényelheté forrasadd figyelembe vételével szamitja ki.
Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazénal térténé visszavaltasakor hozamot realizalnak. A realizalt hozam kamat jévedelemnek mindsil, ami a kamatad6 hatalya ala 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 kapcsol6dé jarulékos koltségek kuldnbsége. Az adé mértéke az éves jelentés készitésének idépontjaban 20%. A 2006. augusztus 31-e elétt vasarolt befektetési jegyek mentesiilnek a kamatadé hatalya
alol. Jogi személyek és jogi személyiség nélkilli tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az adokoteles arbevételiket noveli. Ez utdn a mindenkor érvényes tarsasagi adojogszabalyok szerint kell az
adét megfizetni. Az Alap Magyarorszagon nem adoalany, befektetései utan forrasadét nem fizet, illetve nem igényelhet vissza. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitadsokat az Alapkezel6 6sszegydijti és megérzi.
Az éves jelentésben szereplé hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési kéltségek és kamatado levonasa elétti, illetve az alapok mikodési koltségeinek, igy mint alapkezelési dij, letétkezelési dij, konyvvizsgaldi dij stb. felszamitasa
utani netté hozamkeént keriltek meghatarozasra. Az éves jelentésben szereplé multbeli hozamok nem jelentenek garanciat az Alap jovébeni hozamara nézve. Az egyes alapok hozamadatai az adott alap kibocsatasi pénznemében
kertlnek megallapitasra, felhivjuk szives figyelmét arra, hogy az egyes valuta- vagy devizanemek kozotti atvaltas befolyasolja az Alap altal elért eredményt. A hozamok bemutatdsdra a BAMOSZ (Befektetési Alapkezel6k
Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozd mindenkor hatalyos el6irdsaival 6sszhangban kertil sor. Az 1 évnél hosszabb id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tort kitevével, 365 napos bazison). Az
Alap Téjékoztatoja és kezelési szabalyzata megtekinthet6 a www.cibalap.hu és a www.cib.hu honlapokon, valamint dijmentesen atvehetd a forgalmazasi helyeken.
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7. Az Alap tovabbi adatai

Befektetésekbdl szarmazo jovedelem
Egyéb bevételek
Alapkezel6nek fizetett dijak

Letétkezelbnek fizetett dijak

Egyéb dijak és adok

Kifizetett és (jra befektetett bevételek

Befektetett eszk6zokre elszamolt értékvesztés

Mas, az eszkdzok értékét befolydsold valtozasok

Nett6  jovedelem (Az Alap

eredmeény)

eredmény-
kimutatasanak IX. sz. pontjaban szerepl6 targyévi

- OHUF]
0 HUF

6,421,901 HUF

0 HUF

112,475,555 HUF

7,659,090 HUF
9,477,005 HUF

0 HUF

-123,189,752 HUF

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

Az Alap nem fizetett hozamot.

Alap hozamfizetésére vonatkoz6 adatok

Alap szarmaztatott Gigyleteire vonatoz6 adatok

szarmaztatott Ugyletek megnevezése, értéke

Az Alap kockazatcsokkentés céljabdl deviza szarmaztatott poziciokat tartott.

2013/12/30

2014/01/31

2014/02/28

2014/03/31

2014/04/30

2014/05/30

2014/06/30

2014/07/31

2014/08/29

2014/09/30

Alapnak az adott naptari évben szamolt utolsé

2014/10/31

2014/11/28

2014/12/30

2011/12/30

USDHUF deviza forward tgyletek

USDHUF deviza forward tgyletek

USDHUF deviza forward lgyletek

USDHUF deviza forward ligyletek

USDHUF deviza forward ligyletek
USDHUF deviza forward tgyletek
USDHUF deviza forward tgyletek
USDHUF deviza forward tgyletek
USDHUF deviza forward tigyletek
USDHUF deviza forward lgyletek
USDHUF deviza forward tgyletek
USDHUF deviza forward tgyletek
USDHUF deviza forward tgyletek

Osszesitett nettd eszkozértéke
1,412,979,629 HUF

87,856,320 HUF

-146,617,600 HUF

30,987,000 HUF

47,025,000 HUF

-2,621,590 HUF

-34,452,000 HUF

-54,705,180 HUF

-102,429,950 HUF

-111,233,580 HUF

-132,808,959 HUF

6,416,000 HUF

11,172,000 HUF

-211,139,000 HUF

egy jegyre juté nettd
eszkozértéke
1.0274 HUF

2012/12/28 1,094,736,293 HUF 1.1592 HUF

2013/12/30

12/15

3,609,296,303 HUF

1.4471 HUF




Az Alap kdnyvvizsgalo altal hitelesitett eredmény-
Kimutatasa

CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

EREDMENYKIMUTATAS CIB -
adatok eFt-ban
Megnevezés 2013.12.31 2014.12.31

miiveletek bevételel 303.642 | 851.027 _

miiveletek raforditasai 235.618 844.605

50.325 129.612

17.699 - 123.190

Budapest, 2015, aprilis 29. ,/2\
a vallalkozas vezeldje (képviseldje)
| ‘k_, L L‘: ALAIKLEZELOY

CIB BEFEKTETESI ALAPKLZELG ZRT.
2
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9. Az Alap kbényvvizsgalo altal hitelesitett mérlege

CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

MERLEG CIB aurkezao

adatok eFt-ban

Megnevezés 2013.12.31 2014.12.31

A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - =

I. Ertékpapirok = - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kulbnbozete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol = =

b) egyéb = A
B. FORGOESZKOZOK 3.534.939 6.229.320

| KOVETELESEK 20.296 14.287
1. Kévetelések 20.296 14.196
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kilfoldi pénzértékre sz0l6 kivetelések érlékelési kulbnbbzete = 91
4 Forintkbvetelések ériékelési kulonbbzete s E
Il. ERTEKPAPIROK 3.182.535 5.401.401
1. Ertékpapirok 2.808.626 4.624.739
2. Ertékpapirok értékkilonbbzete 373.009 776.662
a) kamatokbdl, osztalékbal 16.741 -
b) egyéb 357.168 776.662
il P%NZESZK&ZGK 332.108 813.632
1. Pénzeszkdzok 332.108 813.563

2. Valuta, devizabetét értékelési kiiltnbbzete - 69

C. »‘\I‘(Til'\:r IDOBELI ELHATAROLASOK - -

1. Akliv idébeli elhatarolas = !
2. Aktiv iddbeli elhatarolas értékvesztése (-) . =

D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 87.856 - 91.006
ESZKOZOK OSSZESEN : 3.622.795 6.138.314

Megnevezés 2013.12.31 2014.12.31

E. SAJAT TOKE 3.614.134 5.981.955
I. Induld téke 2.494.182 4.019.907
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 25.682.006 31.452.858
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 23.187.824 - 27.432.951
\/I. Tékeviltozds 1.119.952 1.962.048
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevondsi értékkilénbbzete 767.963 1.509.198
2. Ertékelési kilbnbozet tartaléka 461.765 685.816
3. El6z6 évek eredménye - 127.475 - 109.776
4. Uzleti évi eredménye 17.699 - 123.190

F. CELTARTALEKOK - ==t

G. KOTELEZETTSEGEK 8.661 156.359
I. Hosszu lejdratu kételezettségek - =
. Révid lejératu kbtelezettségek 8.661 156.359
Kilféldi pénzértékre sz6lo ktelezettségek értékelési kilonbdzete - -

H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
FORRASOK BSSZESEN E 3.622.795 6.138.314
Budapest, 2015. aprilis 29.

ol T,

Budapest, 2015. aprilis 29.

Komm Tibor
CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.
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10.Az Alapra vonatkozo konyvvizsgaloi jelentés

e

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

Fiiggetlen kiinyvvizsgaldi jelentés
A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztiik a CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja (tovdbbiakban ,az Alap™) mellékelt 2014. évi éves jelentés
2., 3., 7. és 8. pontjaiban taldlhaté szdmviteli informdcidinak (tovabbiakban: ,szdmviteli informdciok™) a
kinyvvizsgilatit.

A vezetés feleldssége az éves jelentésért

A CIB Befektetési Alapkezelo Zrt. iigyvezetése (tovibbiakban“vezetds”) felelés ennek az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formdkrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyd torvények modositdsarol szold
2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szereplt szdmviteli informdciéknak a magyar szamviteli tirvényben
foglaltakkal dsszhangban t6riéné elkészitéséért, kiilonds tekintettel az eszkozok és kotelezetiségek leltarral valg
aldtdmasztdsaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje dltal megadou értékelése alapjan (orténd
elszamoldsdért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé
viiljon az akdr csaldsbdl, akdr hibibol eredd Iényeges hibds dllitasoktd] mentes éves jelentés elkészitése.

A kéinyvvizsgdlo feleldssége

A mi feleldsségiink ennek az éves jelentés szdmviteli informdcidinak, kiilénts tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkdzik és kitelezettségek iddszak végi leltdranak, valamint az adott idészakban elszamolt kezelési
koliségeknek a  véleményezése kényvvizsgalatunk alapjin. Kényvvizsgdlatunkal a magyar Nemzeti
Konyvvizsgilati Standardokkal és a kinyvvizsgilatra vonatkozé — Magyarorszigon érvényes — tirvényekkel és
egyeb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kivetelményeknek, valamint hogy a kinyvvizsgdlatot tgy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kelld
bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves jelentésben szerepld szdmviteli informdciék mentesek-e a Iényeges
hibds dllitdsokiol.

A koényvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtisit, amelyek célja kinyvvizsgdlali bizonyitékot
szerezni az éves jelentés szamviteli informdciGiban szereplo dsszegekrol és kizzéiételekrdl. A kivilasziou
eljirisok — beleérive az éves jelentésben szerepld szdmviteli informdcidk akdr csaldsbol, akdr hibdbdl eredo,
lényeges hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi megitélésiinktdl fiigenek. A kockdzatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben szerepld szamviteli informicick gazddlkodd egység dltali elkészitése és valds
bemutatdsa szempontjibol relevins belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kényvvizsgdlati eljardsokat
tervezziink meg, amelyek az adott korillmények kozou megfeleloek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd
kontrolljdnak hatékonysdgdra vonatkozdan véleményt mondjunk. A kiinyvvizsgdlal magdban foglalja tovibbd az
alkalmazout szdmviteli politikdk megfeleldségénck és a vezetés dltal készitett szdmviteli beeslések ésszeriiségének
értckelését.

Megeylzddésiink. hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték clegendé és megfelelé alapot nyijt
konyvvizsgil6i véleményiink megaddsihoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az a CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja 2014, december 31-ével végzddo évre
vonatkozo éves jelentésében kizolt szamviteli informdciok minden lényeges szempontbdl a magyar szdamviteli
torvényben foglaltakkal, valamint a kollektiv befektetési formakrdl és kezel6ikrol. valamint egyes pénziigyi tdrgyi
torvények madositdsirdl sz616 2014, évi XVI torvénnyel dsszhangban keriiliek dsszedllitdsra. Az éves jelentéshen
szerepld eszkiizok és kotelezettségek leltdrral aldtimasziottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koliségek
az Alap letétkezelje dltal adott értékelés alapjdn keriiliek elszdmoldsra.

Egvéb kérdések

Konyvvizsgdlatunk kizdrélag a fent felsorolt szamviteli informédcidkra vonatkozott.

Budapest, 2015. dprilis 29.
KPMG Hungéria Kft.
Nyiprantdrigsi szdam: 000202
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