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2. A befektetési eszkdozallomany osszetétele

Targynap (T. forgalmazas-elszamolasi nap) 2015.12.30 2016.12.30

1,353,266,159 HUF 2,855,213,752 HUF

Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozérték 1.5375 1.9991
Darabszam 880,144,754 db 1,428,251,809 db
Tokeattétel bruttd, valamint kételezettség modszerrel szamitott Kételezettség . Kételezettség o

) o X Brutté médszer A Brutté modszer
teljes mértéke* maodszer modszer

Tényleges 100.00% 99.37% 100.00% 96.09%

Maximalis 150.00% 150.00% 150.00% 150.00%

Alap devizaneme
Devizakitettség fedezettségi szintje
Alap teljes portfélidjan belll 10% feletti részaranyban szereplé eszk6zok felsorolasa, értéke illetve részaranya

OTP Bank Nyrt. 433,446,000 HUF 32.03% 992,048,400 HUF 34.75%
MOL Magyar Olaj és Gazipari Nyrt. 349,076,440 HUF 25.80% 752,723,530 HUF 26.36%
Richter Gedeon Vegyészeti Gyar Nyrt. 380,115,226 HUF 28.09% 672,896,970 HUF 23.57%

Magyar Telekom Tawkozlési Nyrt. 137,549,552 HUF 299,592,816 HUF
I. Kotelezettségek felsorolasa, értéke ill. eszk6zol 6,391,933 HUF 30,749,593 HUF

EIEWVE]
1/1. Hitelallomany 0 HUF 0 HUF
I/2. Egyéb kotelezettségek 6,391,933 HUF 0.47% 30,749,593 HUF 1.07%

I/3. Szarmazékos Ugyletekbdl eredd kotelezettség 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
!}a’En?zakozok felsorolasa, értéke ill. az 6sszes eszkdzokon bellli 1,359,658,092 HUF 100.00% 2,885,963,345 HUF 100.00%

/1. Folyészamla, készpénz ] 0.63% 111,675,031 HUF 3.87%
/2. Egyéb kovetelés 7,212,799 HUF 0.25%

1/3. Lekotott bankbetétek 0.00%

1/3.1. 3 hénapnal révidebb lekétés 0.00% 0 HUF 0.00%
I/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekdtési 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/4. Atruhazhaté értékpapirok 99.29% 2,767,075,515 HUF
Il/4.1. Allampapirok 0.00% 0 HUF
I/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%

II/4.2. Vallalati, egyéb hitelviszonyt jelent értékpapirok
I/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
/4.2.3. Tézsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.3.1. Tézsdére bevezetett 1,349,954,373 HUF 99.29% 2,767,075,515 HUF 95.88%
/4.3.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
Il/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.4.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.5.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
/4.5.2. Tézsdén kivili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I/5.1. Hataridos 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/5.1.1. Futures 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I/5.1.2. Forward 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

Il/5.2. Opcits Ugyletek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/5.2.1. Tézsdei opcidk 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

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

11/6. Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhato ép. 0.00%
/7. Egyéb atruhazhato értékpapir 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

Brutté eszkozérték 1,359,658,092 HUF| 100.00% 2,885,963,345 HUF | 100.00%
Nett6 eszkozérték 1,353,266,159 HUF 99.53% 2,855,213,752 HUF 98.93%

* Az Alapkezel6 az Alap tékeattétel szerinti kitettségének szamitasat a bruttd, valamint a k6telezettség moédszerrel szamitja ki. A brutt6 médszer az
Alap teljes kitettségét adja meg, mig a kételezettség modszer figyelembe veszi az Alapban 16V befektetési eszkdzok fedezeti és nettdsitasi hatasait
is. Az Alapkezel6 az Alap esetében alkalmazhat6 t6keattétel (nettd dsszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégiaja, a tokeattétel forrasai, az eszkdzok és a kotelezettségek aranya, a tékeattétel fedezeti biztositékanak mértéke, az Alap mogottes piacain
végrehajtott Uzletkdtések wolumene, természete és kiterjedése, valamint az Uzletkdtések végrehajtasi helyszineit jelentd pénziigyi szolgaltatok,
intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan allapitia meg. A tékeattétel mértéke a tajékoztatasi idészakban a feltlintetett
tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezel6 az Alap nevében koétott szerzdédések, teljesllt megbizasok,
tékeattételt eredményez6 lgyletek vonatkozasaban biztositékokat nem nyujt, garancidkat nem Vallal, valamint ezek Ujboli felhasznalasara jogokat
nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi idészakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

El6z6 tajékoztatasi idészak
végén Tajékoztatasi id6szakban
(2015. december 30.)

Tajékoztatasi id6szak végén
(2016. december 30.)

forgalomban lévé befektetési jegyek
darabszama

880,144,754 db = 1,428,251,809 db

eladott befektetési jegyek darabszama 2,402,123,051 db

visszavaltott befektetési jegyek

. 1,854,015,996 db
darabszama

tékeszamla névekedése 4,166,760,369 HUF

tékeszamla csdkkenése —— 3,181,256,510 HUF

a portfolié dsszesitett nettd

s 1,353,266,159 HUF 2,855,213,752 HUF
eszkozértéke

az egy befektetési jegyre juté nettod
eszkdzérték

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

az egy jegyre jutd
netté eszk6zérték
2010/12/31 1,888,065,355 HUF 1.5523

2011/12/30| 1,426,410,004 HUF 1.2059

2012/12/28 1,249,468,368 HUF 1.2631

2013/12/30| 1,126,264,515 HUF 1.2611

2014/12/30 1,497,622,348 HUF 1.1053

2015/12/30| 1,353,266,159 HUF 1.5375

2016/01/04 1,336,730,012 HUF 1.5184

2016/01/29| 1,457,304,729 HUF 1.5372

2016/02/29 1,509,098,522 HUF 1.4920

2016/03/31| 1,508,077,015 HUF 1.6865

2016/04/29 1,545,425,101 HUF 1.7103

2016/05/31| 1,445,339,820 HUF 1.6856

2016/06/30 1,430,370,950 HUF 1.6685

2016/07/29| 1,603,791,847 HUF 1.7461

2016/08/31 1,759,659,677 HUF 1.7632

2016/09/30 | 1,999,186,122 HUF 1.7417

2016/10/28 2,236,090,638 HUF 1.8709

2016/11/30| 2,610,041,278 HUF 1.8812

2016/12/30 2,855,213,752 HUF 1.9991

az Alap sajat tékéje
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4. Az Alapkezelbé miikodésében bekovetkezett valtozasok

A befektetési alapok termékszerkezetének valtozasa

A befektetési alap termékek kore az év elején 34 nyilvanos és 2 zartkori befektetési alapbol tevédott 6ssze, melyek kozil 3
befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint szintén, 8 Uj, nyilvanos befektetési alap kerult kibocsatasra, tdbbek
kozott az Uj kibocsatasoknak is kdszonhetéen az Alapkezel6 altal befektetési alapokban kezelt vagyon az év elejei 377
milliard HUF Osszeget jelentd allomanyi szintr6l az év soran névekedést felmutatva 411 milliard HUF vagyontémegre
béviilt.

Az Alapkezel6 varhaté fejlodése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezelé és az Alap feliigyeletét ellatd Magyar Nemzeti Bank jogel6djeként a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete H-EN-111-1152/2012. 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) befektetési alapkezelé az Alapkezel6ben
100%-0s kdzvetlen mindsitett befolyast szerezzen. Ennek értelmében az Alapkezel6 részvényesének cégneve valamint
tulajdoni és szavazati hanyada 2013. marcius 22-t6l 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
specializaldédott 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 nemzetkdzi forgalmazasara terjed ki, hanem az
Intesa Sanpaolo csoport befektetési alapkezelési és vagyonkezelési tevékenységének egy részét is végzi. A 2016. évben a
befektetési alapok piacan kezelt vagyon gyarapodasa stagnalt, amely trend varhatéan az elkdvetkezend6 id6szakban
varhatoan kedvezdébbre fordulhat, igy a befektetési alapok iranti kereslet er6sddhet a 2017. teljes évére eléretekintve. A
befektetési alap szektorba tortént ez évi mérséklet tékebearamlast egymassal parhuzamosan tobb tényezé is befolyasolta,
igy tobbek kozétt a hazai bankrendszerben tapasztalhaté gyenge hitelkeresletnek és forrasbéségnek kdszonhetéen a
bankok attraktiv kamatokat kinalé betéti ajanlatai eltiintek a piacrdl, az alacsony inflacids, kedvez6 nemzetkozi
konjunkturalis, komolyabb sokkhatasoktél mentes, novekvd kockazatvallalasi hajlanddsaggal, a jegybankok tovabbra is
laza monetaris politikdjaval tamogatott kérnyezetben a fejlett részvénypiacok vezetésével a t6zsdéken vilagszerte
jelentdsen emelkedtek az eszkdzarak. igy a magyar haztartasok megtakaritasi szerkezete jelentds atalakulasnak indult,
amely folyamatnak koszdnhet6en nem varhatd a befektetési alappiac kedvezétlen irdnyba térténd elmozdulasa. A
vagyonkezelési piacon megfigyelhetd kedvezd tendencidkra adott valaszként az Alapkezel6 versenyképességének javitasa
és a vagyonkezel6i piacon kiharcolt stabil pozicidjanak megdrzése érekében 2016. évben is nagy hangsulyt fektetett a
mikoédés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként jelentds el6relépéseket sikerilt 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 felelés és
atlathatd mikodés fejlesztésében, igy mindenezek az Alapkezel6 szamara természetszeriileg eredményeztek
megtakaritast és jobb teljesitményt. Az Alapkezel6 2016. évben a fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva
folytatia tevékenységét. Az Alapkezel6 Uzleti ndvekedését kivald szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és
megtartasaval kivanja a jovében tdmogatni. Az Alapkezeld kiemelkedd teljesitményének elérésében alapvets szerepet kell
a jovében kapnia a vezet6k és munkatarsak szakmai képzésének és készségfejlesztésének, valamint versenyképes
jovedelempolitikat kell kialakitani illetve fenntartani. Az Uzleti szemlélet megtartasa mellett a vallalati kultira része a
munkavallalékkal valé korrekt banasmadd és a hosszu tavu foglalkoztatas lehetésége.

Az Alapkezel6 az Alap altal kdvetett befektetési stratégiaval és célkitlizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony és
felelésségteljes kockazatkezelésével 6sszhangban olyan javadalmazasi politikat és eljarasokat alkalmaz, amely biztositja,
hogy az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas rogzitett és valtozé dsszetevéi megfelelé egyensulyban alljanak
egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei megfeleld mértékl aranyban szerepelnek a teljes javadalmazason belll,
megteremtve a lehet6ségét a javadalmazas valtozé Osszetevdinek mell6zésére vagy rugalmas alkalmazasara. Ennek
értelmében 2016. évben az Alapkezeld altal az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas az alabbiak szerint
alakult:

ligyvezet6 és alkalmazottak
(2016. évben az atlagos létszam 16.92 f6)
az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységiik révén, kockazat-
vallalasért felelés személyként Iényeges hatast gyakorolnak
igen (0 f0) nem (16.92 f6)
rogzitett 146,143,680 HUF
valtozé 28,510,000 HUF
nyereségrészesedés
* Alapbér, véltozd bér, fizetett szabadsdg, tuldra potlék, tappénz, ©6nkéntes nyugdijpénztari munkdltatdi hozzdjarulés,
egészségpénztari munkaltatoi hozzajarulds, cafeteria, foglalkkozas-egészségligyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.
Az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotétt, valtozé, nem garantalt javadalmazas az egyes
alkalmazottak pénzugyi és nem pénzigyi szempontok szerint, hosszu id6étavon értékelt egyéni teljesitményén, valamint az
Alapkezel6 egyes szervezeti egységeinek kulon-kilon, és egylttesen elért, ezaltal az Alapkezelé egészének pénzlgyi
eredményein alapul. Az Alap az Alapkezel6 alkalmazottainak kézvetlenil semmilyen formaban nem fizet sem rogzitett, sem
valtozé javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen formaban nem adja at.

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazas* adé és jarulékok levonasa
el6tti 6sszege (az Alapkezel6 altal kezelt egyes
befektetesi alapokra torténé felosztas nélkl)
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Az Alapkezelé pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezel6 jelentdés mennyiségl pénziigyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezel6 CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folydszamlajanak szerepe az azonnali likviditas biztositasa. A forgatasi célu értékpapirok 1.130 millié forint allomanya révid
tavu profitszerzési lehetéséget jelentenek az Alapkezel6 szamara, ugyanakkor a készpénzjellegli eszkd6zok mellett
masodlagos likviditast biztositanak.

Az Alapkezelé kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockazatkezelési rendszerek
A technikai fejlédés, a globalis verseny és a fejlédd szabalyozdi keretrendszer olyan kdrnyezetet teremt, amely Uj
kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egyittesen felel6s
pénzugyi intézményekkel szemben. A bonyolult, hirtelen és jelentés mértékben valtozo piaci kérnyezet, valamint a piaci
eszk6zok egyre komplexebb jellege a kockazatok hatékony és aktiv kezelését igényli. Kbvetkezésképpen, az Alapkezeld
szamara elengedhetetleniil fontos, hogy olyan széleskori és atfogd kockazatkezelési rendszert alakitson ki, amely a fels6
vezetés felugyelete és ellendrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositja, méri, figyelemmel kiséri és ellenérzi.
Az Alapkezelének a vonatkozo6 jogszabalyok (A befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv befektetési formdkrdl és
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények mdédositdsdrol szolo 2014. évi XVI. térvény (Kbftv.), A
BIZOTTSAG 231/2013/EU Rendelete a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi 1irdnyelvnek a mentességek, az
dltaldnos miikbdési feltételek, a Lletétkezelb6k, a tékedttétel, az dtldthatdsdg és a feliigyelet tekintetében
térténd kiegészitésérsl) szerint kotelezéen végzett kockazatkezelési tevékenysége soran az alabbiakban felsorolt f6
kockazati tipusokat tarja fel, illetve végzi el kezelésuket. Az Alapkezeld altal alkalmazott mindenkori javadalmazasi politika
és gyakorlat 6sszhangban all az Alapkezeld altal folytatott hatékony és eredményes kockazatkezeléssel. Az Alapkezel6 a
kockazatkezelési feladatokat ellatd teriletet funkcionalisan és hierarchikusan is elkiiloniti az az Alapkezelé 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 tamogatja. Az Alapkezel6 biztositja, hogy az Alap kockazati profija megfelelien az Alapban
mindenkor kezelt vagyon méretének, portfélio-Osszetételének és az Alap Kezelési szabalyzataban, Kiemelt befektetsi
informacidikban foglaltak szerint meghirdetett befektetési stratégiainak valamint kockazat / nyereség profilnak. Az
Alapkezel6 az Alap altal kovetett befektetési stratégia és portfélio-Osszetétel, valamint az Alap Befektetéi szamara
meghirdetett kockazati profilja szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikodési, hitel- és partnerkockazatokat azonosit,
mér, kezel és kovet nyomon, amely tevékenységek keretében mennyiségi és mindéségi kockazati korlatokat hoz létre és
alkalmaz. A piaci kockazatkezelési politka magaba foglalja a kamatkockazattal kapcsolatos iranyelveket. A befektetési
alapok, az egyéni és pénztari vagyonkezelésben |évé portfoliok olyan értelemben vannak kitéve az arak, arfolyamok
mozgasabol szarmazé kockazatoknak, azaz a piaci kockazatoknak, hogy a piaci arfolyamok véltozasa kihat a befektetési
alapok és az egyéb portfoliok teljesitményén keresztil az Alapkezel6 jovedelmezdségének alakulasara. A likviditasi
kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkdz oldali likviditds és a forrds oldali likviditas kezelését. A mikodési
kockazatkezelési iranyelvek definialjak az ebbe a kockazattipusba sorolandé eseményeket és az Alapkezel6 altal viselt,
ilyen jellegli kockazatok mérésének modszereit. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban nem kotott Uj
megallapodasokat. Az Alap portfolidelemei 2016. évben nem tartalmaztak olyan pénzugyi eszk6zoket, amelyekre likviditasi
jellemz6ik alapjan az Alapkezel6nek kiilonleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia, igy az Alap likviditaskezelésével
kapcsolatos mérészamok a targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:
Likviditasi mutatok CIB Indexkoveté Részvény Alap
Eszkdzoldal likviditas mutatoé
Forrasoldal likviditas mutaté
Kotelezetts ég/Eszkdz arany
Kbézepes likviditasu eszk6zok
Alacsony likviditasu eszkd6z0k aranya
Korlatozott likviditas U eszk6zOk aranya
lllikvid eszk6zok aranya

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

Az Alapkezel6 ezen kilonbozd jelentdsebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgaté 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 terlletével egyittmikodésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel kisérése és
ellenérzése érdekében szikséges intézkedésekrél.

A kornyezetvédelemnek az Alapkezeld pénziigyi helyzetét meghatarozé, befolyasolé szerepe, a
kornyezetvédelemmel kapcsolatos felelésség

Az Alapkezel6 pénzugyi helyzetére a kornyezetvédelem - tevékenysége jellegébdl addédoan - nem gyakorol jelentds hatast,
ugyanakkor az Alapkezeld tudatosan térekszik arra, hogy minimalisra csokkentse a kozvetlen és kdzvetett kornyezetére
gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egylttmikddve az Alapkezel6 2016. évben komoly eréfeszitéseket tett
annak érdekében, hogy dolgozéit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott koérnyezetvédelmi programokba és
energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszu tavu elkotelezettségrél van szd, ezek a kezdeményezések
alapvetéen kommunikacid és bevonas utjan 6sszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek soran az Osszes
kapcsolodo 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 tényez6k

Az alap a BUX index kosaraban szerepld, legsikeresebb hazai t6zsdei vallalatok részvényeibe fektet, kdvetve a BUX index
Osszetételének mindenkori sulyaranyait. Az alap célja nem pusztan a BUX index mindenkori teljesitményének leképezése,
hanem annak fellilmulasa, mivel az alapkezelének a piaci varakozasai szerint médjaban all az indexben szerepl6é egyes
értékpapirok sulyaranyaitél +/-5%-kal eltérni.

Az Alapra aktualisan jellemz8 kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénzigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazatkeres6, kiemelkedd szintl hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési idéhorizonttal rendelkezd
Befektet6k szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak szamottevd ingadozasa
jellemzéb.

Nemzetkozi és hazai makrogazdasaqi helyzet

2016. utolsd negyedévének legfontosabb és igy piacmozgatd eseménye az USA elndkvalasztas volt. Donald Trump lett az
elndk, ami Uj lendlletet és iranyokat hozhat a politikédban és a gazdasagpolitikaban egyarant. Jelenleg konkrétumok hijan a
valasztasi kampanyban elhangzottakra épithet csak a piac. Ezek alapjan er6s a konszenzus, hogy az USA-ban fiskalis
fordulat kdvetkezik be az adok csokkentésével és infrastrukturalis beruhazasok beinditasaval. Természetesen ezektdl az
intézkedésektél a gazdasag dinamizalédasat varja az uj elndk és azt, hogy a nagyobb Gtemben névekvé gazdasag végll a
fiskalis lazitas deficit-ndvel§ hatasat ellensulyozni fogja. A piaci varakozasok ezzel kapcsolatban nem ilyen optimistak,
varhatéan a republikanus dontéshozokat sem lesz konny(i meggydznie Trump-nak, hogy a hianyndvekedés csak atmeneti
lesz. EbbdI feltehetéen az kovetkezik majd, hogy a fiskalis lazitas kisebb mértéki lesz, mint amit a kampany igért. A
valasztasi igéretek k6zott szerepld protekcionista, szabad kereskedelmet korlatozé gazdasagpolitika a varakozasok szerint
csak joval kisebb mértékben valosul meg, igy 6sszességében valdoban a névekvé GDP a varakozas. A nagyobb GDP
ndvekedés és a mar most is feszes munkaerdpiacbol induld ndévekvd inflacids nyomas viszont a FED monetaris politikajat
is nagyban befolyasolja, a 2016 decemberi kamatemelés utan 2017-ben tovabbi monetaris szigoritas varhaté. Ez a piaci
varakozas november 23-t6l, az elndkvalasztas eredményének idépontjatdl él, és ez mozgatta azéta az eszkozarakat is. A
kamatemelés és emelkedd inflacié6 koétvénynegativ kombinacié, ami igy hozamemelkedést okozott ebben az
eszkozosztalyban. A FED szigoritas mellett a tdbbi nagy jegybanktdl, igy az ECB-t8l és BOJ-t6l tovabbra is laza monetaris
politka véarhaté, ami a dollar er6sddésének iranyaba hatott. A fundamentumok javul6 kilatasai miatt emelkedtek a
nyersanyagarak és a fejlett piaci részvények arfolyamai is. A FED szigoritas altalaban szigoritast jelent a fejl6d6 térségnek
is, amit az altalanossag szintjén lehet csak kezelni, mivel szamos faktor arnyalja ezt a kijelentést a foly6 fizetési mérlegtol
kezdve a dollar alapu addssagkitettségig. A kdzép- kelet eurdpai régiod és igy Magyarorszag is a kevésbé fliggé orszagok
kozé tartozik. A magyar tézsde is jol teljesitett és a kdtvények sem mozogtak teljesen egyiitt a globalis trendekkel. Ebben a
legnagyobb szerepe az MNB-nek volt, ami tovabbra is rendkivil laza monetaris politikat folytat alapvetéen nem
konvencionalis eszk6zok segitségével. Ezek féleg a hozamgorbe rovid oldalara hatottak, de a hosszu végét jobban
meghatarozo inflacios és globalis folyamatok hatasat is tompitani tudtak. Mint azt el6z6 kitekintéslinkben jeleztiik, az idei év
els6 felében a magyar gazdasagi novekedés komolyabb korrekciét mutatott (-0.6 illetve 1.10% voltak a negyedéves
béviilési adatok), és ehhez képest a vart felivelés varatott magara a 2016. lll. negyedévben is (0.30% volt né./né.
névekedés). Ezek utan a 2016. IV. negyedéves adatnak kimagasloan jonak kell lennie, legalabb 1.20%-os negyedéves
béviilést kellene mutatnia, hogy megvaldsulijon a 2.00% feletti ndvekedés. Erre ugyan van esély, de &sszességében
elmondhatd, hogy régids 6sszehasonlitasban ez a teljesitmény szerény, raadasul a 2016-ot megel6z6 3 év mindegyikében
béven 3.00% feletti ndvekedést tudott produkalni a magyar gazdasag. Az okok szinte mindenki szamara kézismertek, a
tamogatasi ciklus lezarulasaval a beruhazasokat érdemben visszafogta az EU-forrasok jelent6s visszaesése, a
maganfogyasztas mindekozben ndévekedésnek indult, de nem olyan mértékben, mint ahogy azt a kormany és az MNB
korabban varta, illetve elére jelezte (2.50%-os volt a koltségvetés benyujtasakor a tervezett GDP noOvekedés). A
kormanyzat szembet(ind, komoly intézkedéseket nem hozott ennek a visszaesésnek a kompenzalasara. Az egyetlen
érdemi eréfeszités a decemberi gigantikus 900 milliard forintot kitevé pénzforgalmi deficit Iétrehozasa volt a kormany
részérbl. Ezt a lazitasi lehet6séget mi is jeleztik az el6zd kitekintésiinkben, de akkor 6vatosan csak 600 milliardra
becsiiltik a lazitds lehetséges mértékét. Ezzel a mar-mar 0%-hoz konvergald koltségvetési hianyt hirtelen ismét sikerult
2.00% kornyékére visszatornazni az uniés moédszertan szerint (a pénzforgalmi hiany varhatéan 2.40% korul lesz). Az
intézkedések egy része utélagos addssagfinanszirozas volt (példaul a kérhazak szamlainak kiegyenlitése) masik része az
EU tamogatasok eléfinanszirozasa volt. A decemberi driasi deficitnek az egyik célja valosziniileg épp az volt, hogy a 2016-
os gyenge GDP ndvekedési ltemet a Iélektani 2.00%-os szint folé tornasszak fel. A masik jelentds intézkedéscsomag, amit
elfogadott a kormany mar 2017-re vonatkozik. Itt is mutatkozott szamitasaink szerint mintegy 600 milliard forint elkdltésére
tér, amit meg is Iépet a kormany vallalati add csékkentés (9%-os egységes kulcs, ezt néhany piaci szereplével egyitt mi is
pontosan elére jeleztik) és minimalbér emelés formajaban. Valojaban ennél még tovabb is Iéptek a dontéshozok, hiszen a
még meg sem képzett tartalék terhére is elkezdtek koltekezni. A valasztasi év el6tt jol lathaté az az igény és cél, hogy
2017-ben mar uUjra 3% kornyékére tudjon gyorsulni a magyar gazdasag. Erre j6 esély van, hiszen az EU tamogatasok ujra
felporognek, bar valdszinlleg visszahiz6 er§ lesz a mezbégazdasag kisebb hozzajaruldasa a 2016-os kimagaslo
teljesitményhez képest. Osszességében nem irredlis szcenari6 az MNB altal elére jelzett 3.60%-0s bdviilési Utem
megvaldsulasa. Az MNB alappalyajat a 2016-os novekedés elbrejelzése tekintetében nem tekintjuk helyesnek (a késdébbi
maddszertani valtozasokon alapul6 felfelé iranyuld revizidok becslésbe torténd beépitése, amire hivatkoznak az MNB
elemzbi, nem felelnek meg a kozgazdasagtannal szemben tamasztott tudomanyos kritériumoknak), minden mas
paramétert tekintve realisztikusnak tartjuk a pontbecsléseket.

Részvénypiacok

A 2016-0s év mozgalmasan telt, az év végére azonban szép részvénypiaci hozamok alakultak ki. Az év elég rogdsen
indult, az olajar 26 dollar/hordd szintig esett, a piacok ismét recessziét kezdtek arazni, de a FED kamatemelések
elhalasztasa segitett az stabilizalodasban. Az olajar is felfelé vette az iranyt, mar nem kellett egy olajpiaci csédhullamtél és
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annak fert6zd hatasaitdl tartani. A kdvetkez6 nagy esemény a Brexit szavazas volt, ami a piaci szerepl6k varakozasaival
ellentétes eredménnyel végz6dott, de a lejtmenet csak két napig tartott és a f6bb piacok nemsokara Uj csucsra tudtak futni.
Az olasz népszavazas eredménye és a kormanyfé lemondasa mar nem okozott meglepetést, a t6zsdék kevésbé reagaltak
erre az eseményre. A kulcskérdés év végére maradt, az USA elndkvalasztast, a varakozasokkal ellentétben Donald Trump
nyerte. Aznap volt egy kis megingas, de a részvényarak ismét felfelé vették az iranyt és meg sem érezték a mar sokszor
beharangozott FED kamatemelést. Rég volt ennyire eseménydus tékepiaci év, ami a szamokat nézve nem is végz6dott
rosszul. A fejlett piacok egészét reprezentald6 MSCI World Index 5.3%-ot hozott, mig az USA részvénypiac fokméréje, az
S&P500 Index 9.5%-al kerllt feljebb 2016-ban. A német DAX Index 6.9%-ot, a francia CAC40 4.9%-ot, az angol FTSE
14.4%-ot teljesitett. A globalis fejl6d6 piacokat tomorité MSCI EM Index 8.6%-al jutalmazta a befektet6ket, mig a régios
CETOP Index 3%-ot, a hazai BUX Index 33.8%-ot hozott. A BUX ezzel a teljesitménnyel, a Bloomberg adatbazisa szerint a
TOP10 index kozott végzett 2016-ban is. A 2017-es évet a monetaris szigoritds és az ismét erére kapd részvénypiaci
eredménynovekedés eredbje fogja meghatarozni. A FED mar tobbszor jelezte, hogy 2016 végén ismét kamatemelésre
kerll sor, amit a varakozasoknak megfeleléen be is valtott. A kommentar, a piaci elérejelzésekhez képest szigorubb,
haromszor 25 béazispontos kamatemelést vetit el6re 2017-re vonatkozéan. Az inflacids el6rejelzés és a vart GDP
ndvekedés 6sszhangban van a szigoritas mértékével, az USA-ban jol halad a kamatok normalizaciéja. Az Eurépai Unidban
mas a helyzet, a piaci szerepl6ket meglepte a legutdbbi ECB ddntés eredménye, miszerint mennyiségét tekintve 60 milliard
eurdra csokkentik a havi eszkozvasarlasi programot, de idében kitoljak azt 2017 oktdberéig. Osszességében ez az
intézkedés inkabb lazitasnak felel meg, de a fogadtatas vegyes volt. A Monetaris Unié mar nem a deflacié rémével kell,
hogy megkiizdjon, lesz inflacié és a GDP ndévekedés mértéke is 1.5% korul varhatd. llyen kérilmények kdzott az ECB-nek
is a szigoritast kell majd el6térbe helyeznie az év masodik felében. A kétvénypiacnak nem jé hirek ezek, a befekteték
tovabbra is a részvényeket preferalhatjak 2017-ben.A részvénypiacok tovabbra is a tulértékelt tartomanyban kereskednek,
amennyiben mutatészamok (példaul P/E hanyados) alapjan probalunk értékitéletet alkotni. A f6 ok erre a tovabbra is laza
monetaris kornyezet, amiben idén valtozas fog beallni. A kamatok, kétvénypiaci hozamok emelkedése nem fog jot tenni a
kotvénypiacnak, igy a részvénypiacra iranyul a figyelem, de a részvénypiaci értékeltség is zsugorodni fog. Ami a
részvénypiacok mellett szdl, az az, hogy idén ismét szép nett6 eredménybdvilés varhaté az USA és Eurdpa
részvénypiacain. Amennyiben a vart EPS bévilés ténylegesen megvalosul, akkor pozitiv tartomanyban zarhatnak a
részvénypiacok 2017-ben. Nem lesz egyszer(i ez az év sem, sokkal nagyobb figyelem fogja &vezni a negyedéves
gyorsjelentéseket. Az aktualis elemzdi konszenzus 12%-os eredményndvekedést mutat 2017-re vonatkozbéan az USA és
Eurdépa részvénypiacaira egyarant, amit 10%-os novekedés kovethet 2018-ban. A hozamkdrnyezet normalizalédasa jot
tesz a pénzlgyi szektornak, ami a nullas, negativ kamatkdrnyezetben kisebb profitabilitassal tudott mikdodni. Az olajcégek,
akik az USA részvénypiacan az 5 negyedéven at tarto profitrecesszié f6 okozdi voltak, az 50 USD/hordé arszint fol6tt mar
jelentds nyereséget termelnek. Jellemzden az olajcégek az Osszesitett nettd eredménytdmeg 10%-at adtak a korabbi
években, ami az alacsony olajar kérnyezetben eltlint, sét volt olyan negyedév, hogy az olajipar egésze veszteségbe fordult.
Az USA-ban 2016 Q3-ban véget ért a profitrecesszid, mar nem csdkkennek tovabb az év/év mért negyedéves
eredmények, kis javulast figyelhettiink meg. Jelentés eredményndvekedés idénre varhatd, de most még csak a 2016 Q4-es
gyorsjelentési szezon indul, ahol ismét mérsékelten pozitiv szamok varhatoak. A befektetdk jorészt bearaztak a 2017-re
vart 12%-os EPS novekedést, az S&P500 Index tovabbra is 17-es P/E rataval kereskedik, ami 14%-al van a hosszabb tavu
atlagos értékeltségi szint folott. Az eurdpai piacokat reprezentald MSCI Europe Index 14.8-as értékéletsége szintén 14%-al
haladja meg a hosszabb tavu atlagos szintet, itt a perifériatol (Spanyolorszag, Olaszorszag) varnak az elemzok joval atlag
folotti eredménybdviilést. Az olajar csokkenése egy ideig jotékony hatassal volt a piacokra, de a tavalyi év mar a tulzott
olajar csokkenés jegyében indult. Az OPEC t6bb szdbeli intervencioval is prébalta az arakat stabilizalni, a nyar mar a 45-50
USD/hord6 Brent ar kdzelében telt el. Az olajpiac szerepl6i ennél alacsonyabb arral szamoltak, rossz évre késziltek, ehhez
képest ez az ar jonak volt mondhatd. Egyelére nincs nagy veszély az olajcégek, olaj orszagok adodssagai feldl, tdmeges
cs6dhullamot, fert6zési veszélyt nem araz a piac. Az 6sz mozgalmas volt az OPEC haza tajan, elészor az algériai
talalkozén dontottek elvi kitermelés csokkentésrdl. Itt elérevetitették, hogy a hivatalos november végi OPEC talalkozén
visszafogott kvétakban egyeznek meg, amibdl Irannak, Nigérianak és Libianak lehetésége lesz kimaradni. A novemberi
talalkozén megallapodas sziletett, hogy Szaud-Arabia vallalia a tervezett 1.2 milli6 hordds kitermelés csdkkentés
oroszlanrészét. A nem OPEC tagorszagok is megegyeztek, hogy 600 ezer hordéval fogjak vissza a kitermelést 2017 els6
felében és Oroszorszag is csatlakozott az egyezményhez, 300 ezer hordd csdkkentést vallalva. A januar végi adatokbol
lehet majd kdvetkeztetni a csokkentés mértékére, idé kell ahhoz, hogy visszafogott szamokat lassunk. Arra senki nem
szamit, hogy az igy 6sszesen 1.8 millié6 hordés vagas megvaloésul, de ugy tlinik, ennek j6 részét be fogjak tartani a vallalast
tett orszagok. Egyel6re az olaj ara emelkedik, 50 USD/hordd arszint folott kereskednek a Brent olajjal, ami mentén a
részvénypiacok is jol teljesitenek. Amennyiben az ar itt marad, ismét beindulhatnak az USA olajpiacan a beruhazasok és
pozitiv hozzajarulast adhat az olajszektor az S&P500 Index eredményéhez. 2015-ben a vilag egyik legjobban teljesité
részvényindexe a hazai BUX Index volt, kdzel 44%-os teljesitménnyel és ez a trend nem tért meg 2016-ban sem, tavaly
33.8%-ot teljesitett a hazai index. Ezzel ismét a vildg legjobban teljesitd piacai k6zott végzett a BUX. Szamos tényez6
terelte a hazai piac felé a befektetéket 2016-ban, ilyen volt az is, hogy mindharom hitelmindsité befektetésre ajanlott
kategoriaba huzta fel a magyar addssag besorolasat. A lengyel részvénypiac nehézségei, mint a CHF konverzid, a
nyugdijpénztarak ,reformja” a magyar piac felé terelte a befektet6ket. Fontos megjegyezni, hogy a hazai cégek szép
eredményeket értek el és a BUX emelkedése ugy tortént, hogy kézben a piac értékeltsége nem valtozott. A hazai piac 2017
év elején ugyanugy 11-es P/E ratan kereskedik, mint masfél évvel ezel6tt, tehat az arak nem tettek mast, mint lekdvették a
cégek altal megtermelt nettd eredménytdmeg palyajat. Erezhet6 az élénkiilés a hazai blue-chip papirok elemz6i
ajanlasainal is, sorra érkeznek a magasabb célarak a MOL-ra, OTP-re, Richterre, Magyar Telekomra. Az elemz&i
becslések, a magyar piacot tekintve 10% folotti EPS ndvekedést mutatnak a kdvetkezd két évre atlagosan, aminek jo
részét azonban 2018-ra varjak. A hazai piac kiemelked6 teljesitménye nem tarthatd fent, de van még potencial a hazai
cégekben. Az OTP Bank varhatdan tovabbi akviziciokat jelent majd be a régidban, a MOL pedig végre eladhatja az INA-t.
Amennyiben ez utébbi megtorténik kérdés, hogy milyen arat kap érte és, hogy mihez kezd a megvaltozott profillal, ugyanis
a finomitas-kereskedelem tulsulyba keril. A befekteték jelen korlilmények kozott inkabb egy extra osztaléknak és egy
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egyszer(ibb mikdédési profiinak orilnének. A Magyar Telekom tegnap jelentette be, hogy eladta leanyvallalatat
Montenegroban 38 milliard forintért Az ar magasabb, mint amennyire az elemz6k a leanycéget értékelték és nagyobb tér

adddik a magasabb osztalékfizetésre. A Richternél az Uj gyégyszerek piacra vezetése és az értékesitési szamok alakulasa
lesz a f6 mozgatoérugdja az arfolyamnak.
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6. Az Alap és az Alapkezel6 altal kezelt tovabbi alapok

hozamadatai
nominalis évesitett hozamok

az egyes alapok altal 2016/12/30-ig elért hozamok| referencia-index i i . . . . . indulas- naptari évre szamitott
e s ? 3 hénap ‘6 honap| Tév | 2év | 3év | A& | S& | en [ 0% ] 2014p [ 2013 | 2012 | 201 ]
CIB Hozamvédett Betét Alap 0.08% 0.14%| 0.35% 0.58% 0.96% 1.71% 2.67%| 4.72%| 081% 1.73% 3.97% 6.62% 527%
CIB Eur6 Pénzpiaci Alap - -0.09% 0.29%| 054% 051% 0.58% 0.82% 1.19%| 1.84%| 0.48% 0.71% 154% 271% 2.45%
CIB Pénzpiaci Alap 100% RMAX index - 048%| 057% 0.74% 1.06% 1.85% 2.96%| 5.95%| 0.92% 1.70% 4.25% 7.53% 4.49%
CIB Dollar Megtakaritasi Alap - -0.35% - - - - - - 0.10% - - - - -
CIB Relax Alap 100% RMAX index - -l 091% - - - 0.96% - - -
CIB Eur6 Relax Alap 100% EONIATR - - 0.62% - - - - 0.73% - - - - -
CIB Algoritmus Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - - 1.68% -0.02% -0.19% -0.04% 1.23%| 0.63%| -1.70% -0.54% 0.43% 6.50% -
CIB Kotvény Plusz Vegyes Alap 100% RMAX index - -l 221% - - - - 0.68% - - - - -
CIB Balance Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - - 4.14% -1.16% - - A 1.02%| -6.20% - - - -
CIB Euré Balance Vegyes Alapok Alapja 100% EONIATR - - 2.65% - - - - -2.64% - - - -
CIB Reflex Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index 265% 5.12% - - - - - 8.53% - - - - -
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - -| 5.16% 3.78% 5.87% 6.43% 9.28%| 7.90%| 2.43% 10.18% 8.10% 21.49% -0.32%
CIB Kozép-europai Részvény Alap 90%CET OP20+10% - -| 343% -0.33% -0.68% -1.76% 1.79%| 3.73%| -3.96% -1.38% -4.89% 17.32% -16.59%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja 90%MSCIW+10%ZM - -| 597% 556% 4.95% 9.59% 10.23%| 2.95%| 5.16% 3.75% 24.69% 12.83% -6.17%
CIB Feltorekvé Részvénypiaci Alapok Alapja 90%MSCIEM+10%Z - -| 10.35% -0.03% -0.41% -1.26% 1.94%| -0.24%| -9.42% -1.17% -3.77% 15.86% -17.91%
CIB Indexkévetd Részvény Alap 100% BUX index - -| 30.02% 34.43% 16.58% 12.14% 10.63%| 5.81%| 39.10% -12.35% -0.16% 4.74% -22.32%
CIB Nyersanyag Alapok Alapja 90%DBLCDBCT+10 - -| 16.46% -4.02% -11.63% -10.15% -7.41%| -4.10%| -20.91% -25.10% -5.56% 4.43% -2.59%
CIB WebWilag Szarmaztatott Alap - -| -7.30% 0.63% - - | 2.32%| 9.26% - - -
CIB Triplatop Szérmaztatott Alap - - 027% -0.90% - - - 0.87%| -2.06% - - - -
CIB Biztos Pont Szarmaztatott Alap - -l 297% - - - - 1.68% - - - -
CIB Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap - -| 6.05% 3.35% - - - 2.93%| 13.71% - - -
CIB Gydgyszergyartok Szarmaztatott Alapja - - -341% -2.32% -1.35% - A -0.19%| -1.22%  0.64% - - -
CIB Luxusmarkak 2 Szarmaztatott Alapja - -l 283% 0.90% - - - 1.03%| -0.99% - - -
CIB Autdgyartok Szarmaztatott Alapja - -l 237% - - - - 3.12% - - - -
CIB WebWilag 2 Szarmaztatott Alap - - 0.80% - - - 0.50% - - -
CIB Vilagmarkak Szarmaztatott Alapja - - 0.82% - - - -0.06% - - -
CIB Azsiai Részvény Szarmaztatott Alap - - - - - - 417% - - -
CIB Szabadidd Szarmaztatott Alap - -l 0.77% - - - 0.71% - - -
CIB Stabil Eurépa 2 Szarmaztatott Alap - - - - - - 0.72% - - -
CIB Dollér Olajvallalatok Szarmaztatott Alapja - - - - - 3.10% - - -
CIB Tiszta Amerika 2 Szarmaztatott Alap = e = = = g 4 = = =
CIB Euré Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap - -l -220% 2.78% - - - 1.48%| 8.03% - - -
CIB Eur6 Gydgyszergyartok Szarmaztatott Alapja |- - - -257% -1.06% -0.71% - -| -0.41%| 0.49% 0.00% - - -
CIB Eur6 Luxusmarkak 2 Szarmaztatott Alapja - -l 1.37% -0.33% - - - -0.02%| -2.01% - - -
CIB Eur6 Autogyartok Szarmaztatott Alapja - - -0.23% - - - - 0.22% - - - -
CIB Eur6 WebWilag 2 Szarmaztatott Alap - - -1.33% - - - -1.19% - - -
CIB Euro Vilagmarkak Szarmaztatott Alapja - - -1.93% - - - -1.74% - - -
CIB Euré Azsiai Részvény Szarmaztatott Alap - - - - - - 2.54% - - -
CIB Euré Tiszta Amerika 2 Szarmaztatott Alap - E - - -

. » nominalis évesitett hozamok

az egyes alapok refergnC|a-|ndexe| ditl referencia-index X i . . . . . indulas- naptari évre szamitott
2016/12/30-ig elért hozamok 3honap [6honap | 1év ‘ 2év 3év | 4év | 5év 16l mért [ 2075 | 2014 | 2013 | 2012 | 201 |
CIB Pénzpiaci Alap 100% RMAX index 0.77%| 1.22% 4.01%| 552%| 1.50% 3.31% 571% 852% 5.17%
CIB Relax Alap 100% RMAX index 1.22% - - - 1.06% - - - - -
CIB Euro Relax Alap 100% EONIATR 0.32% - - -| 0.28% - - - - -
CIB Algoritmus Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - - 1.22% 4.01%| 4.09%| 1.50% 331% 571% 8.52% -
CIB Kdtvény Plusz Vegyes Alap 100% RMAX index - -l 1.22% - - 5| 1.37% - - - - -
CIB Balance Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index - -l 1.22% - - - 1.36%| 1.50% = = =
CIB Euré Balance Vegyes Alapok Alapja 100% EONIATR - - -0.32% - - -| 0.26% - - - -
CIB Reflex Vegyes Alapok Alapja 100% RMAX index 041% 0.77% = = = = 4 e = = = = =
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - -| 6.73% 559% 7.88% 8.3%% 10.97%| 5.39%| 4.48% 12.58% 10.03% 21.90% 1.64%
CIB Kozép-europai Részvény Alap 90%CET OP20+10% - -| 354% -049% 0.49% -1.78% 1.39% -| 4.26% -059% 5.58% 15.14% -17.16%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja 90%MSCIW+10%ZM - -| 861% 642% 546% 9.58% 10.02% -| 4.28% 292% 23.03% 11.80% -6.16%
CIB Feltorekvé Részvénypiaci Alapok Alapja 90%MSCIEM+10%Z - -| 13.15% 1.05% 0.68% -1.51% 1.50%| 0.62%| 9.52% -3.88% -3.97% 14.47% -17.93%
CIB Indexkovetd Részvény Alap 100% BUX index - -| 33.79% 3864% 19.91% 15.16% 13.51%| 8.15%| 43.81% -10.40% 2.15% 7.06% -20.41%
CIB Nyersanyag Alapok Alapja 90%DBLCDBCT+10 - | 21.22% -1.88% 9.52% -8.44% -6.03% - 19.10% -23.91% 5.19% 4.32% -1.42%
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A CIB Luxusmarkak 2 Tékevédett Szarmaztatott Alapja, CIB Euré Luxusmarkak 2 Tékevédett Szarmaztatott Alapja, CIB Gydgyszergyartok
Szarmaztatott Alapja, CIB Euré Gyégyszergyartok Szarmaztatott Alapja, CIB Elmezény Plusz Tékevédett Szarmaztatott Alap, CIB Eurd
Elmezé’ny Plusz Tékevédett Szarmaztatott Alap, CIB WebWilag Tékevédett Szarmaztatott Alap, CIB WebWilag 2 Szarmaztatott Alap, CIB
Euré WebWilag 2 Szarmaztatott Alap, CIB Triplatop Tékevédett Szarmaztatott Alap, CIB Biztos Pont T6kevédett Szarmaztatott Alap, CIB
Autégyartok Tékevédett Szarmaztatott Alapja, CIB Eurd Autégyartok Tékevédett Szarmaztatott Alapja, CIB Vilagmarkak Szarmaztatott
Alapja, CIB Eur6 Vilagmarkak Szarmaztatott Alapja, CIB Szabadidé Szarmaztatott Alap, CIB Stabil Eurépa 2 Szarmaztatott Alap, CIB
Dollar Olajvéllalatok Szarmaztatott Alapja, CIB Azsiai Részvény Szarmaztatott Alap, CIB Euré Azsiai Részvény Szérmaztatott Alap, CIB
Tiszta Amerika Tékevédett 2 Szarmaztatott Alap, CIB Eurd Tiszta Amerika 2 T6kevédett Szarmaztatott Alapesetében nem keriilt sor
referencia-index meghatarozasara.

értékelésének forrasait és modszereit az Alap MNB altal elfogadott kezelési szabalyzata tartalmazza. Az Alap eszkézértékének
megallapitasat a Letétkezel6 végzi, az Alap kezelési szabalyzataban meghatarozottak szerint, piaci és kereskedés napi elszamolas elvén.
az id6aranyos kamat figyelembe van véve az Alap eszkbzértékének szamitasakor, hasonléan a pénzbél és a pénzjellegli eszk6z6kbol
szarmazé hozamokhoz, illetve a realizalt és nem realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezel6 kijelenti, hogy az Alap kiilénb6ézé
id6szakokra szamitott hozamait az osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezé vissza nem igényelheté forrasadé levonasa
utan, illetve a visszaigényelheté forrasadé figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazonal térténé
visszavaltasakor hozamot realizalnak. A realizalt hozam kamat jévedelemnek minésiil, 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 adé6 alapja a visszavaltasi ar és az értékpapir megszerzésére forditott érték, valamint az értékpapirok megszerzéséhez
kapcsolodo jarulékos kéltségek kiilénbsége. Az add mértéke az éves jelentés készitésének idépontjiaban 15%. A 2006. augusztus 31-e
elétt vasarolt befektetési jegyek mentestilnek a kamatadé hatélya alél. Jogi személyek és jogi személyiség nélkiili tarsasagok esetében a
befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az adokételes arbevételiiket néveli. Ez utdn a mindenkor érvényes tarsasagi
adéjogszabalyok szerint kell az adét megfizetni. Az Alap Magyarorszagon nem adbdalany, befektetései utan forrasadét nem fizet, illetve
nem igényelhet vissza. Az Alap teljesitményének bemutatasahoz sziikséges szamitasokat az Alapkezel6 6sszegydjti és meg6rzi. Az éves
jelentésben szerepl6 hozamok a forgalmazési, szamlavezetési kéltségek és kamatad6 levonasa el6tti, illetve az alapok miikédési
kéltségeinek, ugy mint alapkezelési dij, letétkezelési dij, kdnyvvizsgaldi dij stb. felszamitasa utani netté hozamként keriiltek
meghatarozasra. Az éves jelentésben szerepl6 multbeli hozamok nem jelentenek garanciat az Alap jév6beni hozamara nézve. Az egyes
alapok hozamadatai az adott alap kibocsatasi pénznemében keriilnek megéllapitasra, felhivjuk szives figyelmét arra, hogy az egyes
valuta- vagy devizanemek kézétti atvaltas befolyasolja az Alap altal elért eredményt. A hozamok bemutatasara a BAMOSZ (Befektetési
Alapkezel6k Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozd mindenkor hatélyos elbirasaival 6sszhangban keriil sor. Az 1 évnél hosszabb
id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tort kitevével, 365 napos bazison). Az Alap Tajékoztatoja és
kezelési szabalyzata megtekinthet6 a www.cibalap.hu és a www.cib.hu honlapokon, valamint dijmentesen &tveheté a forgalmazasi
helyeken.

7. Az Alap tovabbi adatai

Befektetésekbdl szarmazo jovedelem 370,001,451 HUF

Egyéb bevételek 0 HUF

Alapkezel6nek fizetett dijak 38,905,716 HUF
Letétkezelbnek fizetett dijak 3,528,520 HUF

Egyéb dijak és adok 6,513,503 HUF

Felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0 HUF

Befektetett eszkdzokre elszamolt értékvesztés 0 HUF

P 0 HUF

Netto jovedelem (Az Alap eredmény- 321,053,704 HUF

Alap részére igénybe vett hitel feltételei Az alap overnight BUBOR + 60bp kamattal vett igénybe hitelt.

Alap hozamfizetésére vonatkozé adatok Az Alap nem fizetett hozamot.

Alap szarmaztatott Ugyleteire vonatoz6 adatok Az Alap nem haijtott végre hataridés Ugyleteket.

szarmaztatott igyletek megnevezése, értéke 2015/12/30 - 0 HUF

2016/01/04 | - | 0 HUF

2016/01/29 = 0 HUF

2016/0229 | - | 0 HUF

2016/03/31 - 0 HUF

2016/0429 | -] 0 HUF

2016/05/31 - 0 HUF

2016/06/30 | - | 0 HUF

2016/07/29 = 0 HUF

2016/08/31 | - ] 0 HUF

2016/09/30 - 0 HUF

201611028 | -] 0 HUF

2016/11/30 - 0 HUF
2016/12/30
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8. Az Alap eredmény-kimutatasa

CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban

2015.12.31 2016.12.31
246.298
58.657 9.267
38.980 48.065
679 882
147.982 321.054
Budapest, 2017. prilis 19.
% —
e
a vallalkozas vezelbje (képviseldje)
™ CIB auamese
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9. Az Alap mérlege

CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP o—
MERLEG 1"'"‘ I CIB aarezeo

adatok eFt-ban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

A. BEFEKTETETT ESZKOZOK L .

1. Ertékpap:’mk - x
1. Ertékpapirok - -
|2-Ertékpapirok értékelési killonbozete = -

a) kamatokbol, osztalékbol - -

b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 1.358.392 2.878.749

I. KOVETELESEK 57.490 333.450
1. Kovetelésel 56.535 326.565

2. Kbvetelések értékvesziése (-) - d

3. Kilfoldi pénzértékre szol6 kovetelések értékelési kildnbozete

4. Forintkovetelések értékelési kiillonbozete 955 6.885

Il. ERTEKPAPIROK 1.292.464 2.433.626
1. Ertékpapirok 1.175.293 2.127.088
2. Ertékpapirok értékkiilénbozete 117171 306.538
a) kamatokbdl, osztalékbol E -
b) eixéb 117.171 306.538
Ill. PENZESZKOZOK 8.438 111.673
1. Pénzeszkozok 8.438 111.673
LZ, Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete - -
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 10 113
1. Aktiv idébeli elhatarolas 0 113
1.358.402 2.878.862
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
E. SAJAT TOKE 1.353.525 2.858.947
I._Indulé téke 880.371 1.430.210
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 25.545.321 27.964.003
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 24.664.950 - 26.533.793
Il. Tékevéltozas 473.154 1.428.737
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilinbbzete 2.445 441.677
2. Ertékelési kilénbbzet tartaléka 118.126 313.423
3. El6z6 évek eredménye 204.601 352.583
4. Uzleti évi eredménye 147.982 321.054
F. CELTARTALEKOK . -
G. KOTELEZETTSEGEK 4.321 18.148
I. Hosszu lejaratu kételezettségek - -
Il. Rovid lejratu kételezettségek 4.321 18.148
lll. Kiilféldi pénzértékre sz616 kitelezettségek értékelési kiilonbozete - =
H. PASSZIV IDOBELI ELHATARO&SOK 556 1.767
IFORRASOK OSSZESEN : 1.358.402 2.878.862

Budapest, 2017. aprilis 19.

) —

a vallalkozas vezetoje (képviselbje)

Budapest, 2017. aprilis 19.

~ KommTibor
CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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10. Az Alapra vonatkozé konyvvizsgaldi jelentés

kPG

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

Fiiggetlen kényvvizsgaléi jelentés

A CIB Indexkovetd Részvény Alap befektetéinek

Vélemény

Elvégeztiik a CIB Indexkovetd Részvény Alap (tovabbiakban ,az Alap”) 2016. évi éves jelentése
2., 3., 7. és 8. pontjaiban talalhaté szamviteli informacidknak (tovébbiakban ,éves jelentésben
kozdlt szamviteli informacidk”) a kényvvizsgalatat.

Vélemenylnk szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végzddé évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciok minden Iényeges szempontbdl a Magyarorszagon
hatalyos, a szamvitelrdl szél6 2000. évi C. térvénnyel (a tovabbiakban .,szémvileh’ térvény"),
valamint a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrol, valamint egyes pénzigyi targyl torvények
modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban kerliltek 6sszedllitasra. Az éves
jelentésben k6z6lt szamviteli informaciokban szerepld eszkdzok és kételezettségek leltarral
alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informéciokban bemutatott kezelési
koltségek az Alap letétkezelje altal adott értékelés alapjan kerlltek elszamolésra.

Vélemény alapja

Kénywvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kénywvizsgélatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelésségeink bévebb leirdsat jelentésiink
»A kénywizsgalénak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informéciok kényvvizsgalataért valo
feleldssegel” szakasza tartalmazza. Fliggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétél, a CIB
Befektetési Alapkezeld Zrt.-t6l az éves jelentésben kozolt szamviteli informécick altalunk végzett
kényvvizsgalata szempontjdbdl a Magyarorszagon hatélyos etikai kvetelményekkel ésszhangban,
és eleget tettiink egyéb etikai feleléssegeinknek ezekkel a kdvetelményekkel osszhangban.
Meggyodzédésiink, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld
ahhoz, hogy megalapozza véleményiinket.

Egyéb informdcick

A CIB Befektetési Alapkezelo Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felel6s az egyéb
informéaciokért. Az egyéb informéciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szémvite¥
informaciokbdl allnak, de nem tartalmazzéak az éves jelentésben kozolt szamviteli informéaciokat és
az azokra vonatkozo konyvvizsgaldi jelentésiinket.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkra vonatkozé véleménylink nem vonatkozik az

egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozoan nem bocsatunk ki semmilyen formaja
bizonyossagot nyljté kévetkeztetést.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett kényvvizsgdlataval
kapcsolatban a mi felelésséglink az e%/éb informéacidk atolvasasa és ennek soran annak
merlegelése, hogy az egyeb informaciok lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt
szamviteli informaciéknak, vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ugy tlinik-e, hogy azok lényeges hibas allitast tartalmaznak.

Ha az elveégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informéacidk
lényeges hibas dllitast tartalmaznak, kotelességlink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valonk.
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A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleldsségei az éves jelentésben kézolt
szamviteli informaciokért

A vezetés felelés az éves jelentésben kézolt szamviteli informéacioknak a kollektiv befektetési
formakrol és kezeldikrél, valamint egyes pénziigyi targyu térvények médositasardl széld 2014. évi
XVI. tdrvénnyel, az abban szereplé szamviteli informacidknak a szamviteli térvénnyel dsszhangban
torténd elkészitéséért, kllonos tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek leltarral valéd
alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelbje dltal megadott értékelése alapjan
torténd elszamolasaért, valamint az olyan bels6 kontrollért, amelyet a vezetés szlikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akéar csalasbdl, akar hibabdl eredé Iényeges hibas allitastél mentes
éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informéacidk elkészitése soran a vezetés felelds az Alap
vallalkozas folytatasara vald képességének felméréséért, a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelt kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szandékdban &ll megszlntetni az Alapot vagy besziintetni az Uzletszerl tevékenységet, vagy

amikor nem &ll el6tte ezen kivll més redlis ieﬁetﬁség — a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld
szamvitel alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felel6sek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamaténak
felligyeletéért.

A kényvvizsgéldonak az éves jelentésben kézolt szamviteli informdcick kényvvizsgéalatdért valo
felelésségei

Célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kdzdlt szamviteli informaciok
egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitast, valamint a
veleményiinket tartalmazé kényvvizsgaldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas foku
bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a
kényvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszdgon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
osszhangban elvégzett konyvvizsgdlat mindig feltdrja a létezd 1ényeges hibds 4llitast. A hibas
allitdsok eredhetnek csalésbol vagy hibabdl, és lényegesnek mindstinek, ha 6nmagukban vagy
egylttesen ésszerl varakozasok alapjan befolyasolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentésben
kozélt szamviteli informacidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal és a kdnyvvizsgélatra vonatkozdé —
Magyarorszagon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabélyokkal 6sszhangban elvégzett
konyvvizsgalat részekent szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

» Azonositjuk és felbecsiiljik az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok akar csalasbol,
akar hibabdl eredd lényeges hibas dllitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald
kényvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményiink
megalapozasahoz elegendd és megfeleld kénwvizsgélali bizonyitékot szerzlnk. A csaldsbél
eredd lenyeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredté, mivel a
csalds magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belso kontroll feliilirasat.

* Megismerjlk a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kézott
melgf;laleféekﬁ de nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozoan véleményt
nyilvanitsunk.

» Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségét és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolodd kozzétételek ésszerliségét.

» Kovetkeztetést vonunk le arrél, helyénvalé-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatdsanak elvén
alapuld szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatdsara valé képességével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kévetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalanség all fenn, konyvvizsgaléi
jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az eves jelentésben kézélt szamviteli informacidkban
lévd kapcsolddo kozzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kozzétételek nem megfeleléek,
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mindsiteniink kell vélemeényiinket. Kovetkeztetéseink a kdnyvvizsgaléi jelentésiink datumaig
megszerzett kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jévébeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Megvizsgaljuk az éves jelentésben szereplé szamviteli informacidkat, kilénés tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszk0zok és kotelezettségek idészak végi leltaréra, valamint az adott
idoszakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgéljuk, hogy az évesté':lentésben szerepld
szamviteli informéaciok minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és
kezeldikrdl, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények moédositasardl szold 2014. évi XVI.
torvénnyel Gsszhangban kerliltek-e 6sszedllitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kényvvizsgalat tervezett hatokorét és Utemezését, a konyvvizsgdlat jelentés megallapitasait,
beleértve a belsé kontrolinak a kényvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentés hianyosségait
is.

Budapest, 2017. aprilis 19.
KPMG Hungaria Kit.
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