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2. A befektetési eszkozallomany osszetétele

Targynap (T. forgalmazéas-elszamolasi nap) 2015.12.30 2016.12.30
1,158,991,761 HUF 1,169,083,916 HUF
Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzérték 1.9113 1.9769
Darabszam 606,382,884 db 591,380,367 db
Tokeattétel brutts, valamint kételezettség modszerrel szamitott Kotelezettség A Kotelezettség
. o x . Brutté médszer )
teljes mértéke* modszer madszer
Tényleges 100.00% 88.65% 100.00% 95.24%
Maximalis 150.00% 150.00% 150.00% 150.00%
Alap devizaneme
Devizakitettség fedezettségi szintje

Brutté médszer

EUR 0.00% 0.00%
CzZK 0.00% 0.00%
HRK 0.00% 0.00%
PLN 0.00% 0.00%
RON 0.00% 0.00%
HUF 0.00% 0.00%
k6zok felsorolasa, értéke illetve részaranya
Folyészamla (HUF) 129,827,829 HUF 11.20% - -
Erste Group Bank AG 150,647,419 HUF 13.00% - -

4,513,341 HUF

I/1. Hitelallomany 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/2. Egyéb kételezettségek 4,513,341 HUF 0.39% 3,626,958 HUF 0.31%
I/3. Szarmazékos Ugyletekbd| eredd kotelezettség 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
Il. Eszk6zok felsorolasa, értéke ill. az 6sszes eszkézokon belili

arénya 1,163,505,102 HUF 100.00% 1,172,710,874 HUF

/1. Folyészémla, készpénz 131,710,772 HUF 11.32% 55,636,345 HUF
/2. Egyéb kévetelés 4,444,329 HUF
II/3. Lekotott bankbetétek
II/3.1. 3 hénapnal révidebb lekdtés 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/3.2. 3 honapnal hosszabb lekétési 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
/4. Atruhdzhatd értékpapirok 1,027,350,001 HUF 88.30% 1,117,074,529 HUF
I/4.1. Allampapirok 0.00% 0 HUF
I/4.1.1. Kétvények 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
1/4.1.2. 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 hitelviszonyt jelentd értékpapirok
II/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.2.3. Tézsdén kivilli 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
88.30% ___1,117,074,520 HUF| _____95.26%
II/4.3.1. Tézsdére bevezetett 1,027,350,001 HUF 88.30% 1,117,074,529 HUF 95.26%
II/4.3.2. Tézsdén kivilli 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.4.2. Tézsdén kivilli 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/4.5.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I/4.5.2. Tézsdén kivilli 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/5.1. Hataridos 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/5.1.1. Futures 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/5.1.2. Forward 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/5.2. Opciés ligyletek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II/5.2.1. Tézsdei opcidk 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
I1/5.2.2. OTC tipust opciok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

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

Brutté eszkoézérték 1,163,505,102 HUF| 100.00% 1,172,710,874 HUF|
Nett6 eszkozérték 1,158,991,761 HUF 99.61% 1,169,083,916 HUF

* Az Alapkezel6 az Alap tékeattétel szerinti kitettségének szamitasat a brutté, valamint a k 6telezettség moédszerrel szamitja ki. A brutté médszer az
Alap teljes kitettségét adja meg, mig a kételezettség modszer figyelembe veszi az Alapban 1év6 befektetési eszkdzok fedezeti és nettositasi hatasait
is. Az Alapkezel6 az Alap esetében alkalmazhat6 tékeattétel (nettd dsszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégidja, a tokeattétel forrasai, az eszk6zok és a kotelezettségek aranya, a tékeattétel fedezeti biztositékanak mértéke, az Alap mogéttes piacain
végrehajtott Uzletkdtések wolumene, természete és kiterjedése, valamint az Uzletktések végrehajtasi helyszineit jelentd pénzlgyi szolgaltatok,
intézmények, partnerek altal képviselt rendszerkockazat alapjan dllapitia meg. A tékeattétel mértéke a tajékoztatasi id6szakban a feltintetett
tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezelé az Alap neveben kotétt szerzédések, teljesililt megbizasok,
tékeattételt eredményezd Ugyletek vonatkozasaban biztositékokat nem nyujt, garancidkat nem vallal, valamint ezek Gjbdli felhasznalasara jogokat
nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. A tajékoztatasi idoszakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

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

Tajékoztatasi id6szak végén
(2016. december 30.)

forgalomban 1évé befektetési jegyek
darabszama

606,382,884 db - 591,380,367 db

eladott befektetési jegyek darabszama 279,614,891 db

visszavaltott befektetési jegyek

d . 294,617,408 db
arabszama

tékeszamla ndvekedése 510,606,103 HUF

{6kaszAmia csokkenése e 546,805,205 HUF

a portfélié Osszesitett nettod

eszkbzértéke 1,158,991,761 HUF 1,169,083,916 HUF

az egy befektetési jegyre jutd nettod
eszkdzérték

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

az egy jegyre jutod
netté eszkdzérték
2010/12/31 1,433,660,399 HUF 2.1688

2011/12/30| 1,200,773,974 HUF 1.8091

2012/12/28 1,394,537,469 HUF 2.1224

2013/12/30| 1,234,418,916 HUF 2.0180

2014/12/30 1,191,528,329 HUF 1.9902

2015/12/30| 1,158,991,761 HUF 1.9113

2016/01/04 1,135,791,528 HUF 1.8727

2016/01/29 | 1,052,515,174 HUF 1.7948

2016/02/29 1,062,762,254 HUF 1.7737

2016/03/31| 1,176,673,371 HUF 1.9529

2016/04/29 1,161,228,287 HUF 1.8824

2016/05/31| 1,142,288,318 HUF 1.8387

2016/06/30 1,123,485,994 HUF 1.7654

2016/07/29| 1,148,348,313 HUF 1.8253

2016/08/31 1,162,501,368 HUF 1.8284

2016/09/30| 1,161,894,536 HUF 1.8170

2016/10/28 1,180,811,812 HUF 1.9023

2016/11/30| 1,135,029,632 HUF 1.8539

2016/12/30 1,169,083,916 HUF 1.9769

az Alap sajat tékéje
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4. Az Alapkezelo miikodésében bekovetkezett valtozasok

A befektetési alapok termékszerkezetének valtozasa

A befektetési alap termékek kore az év elején 34 nyilvanos és 2 zartkor(i befektetési alapbdl tevédott 6ssze, melyek kozil
3 befektetési alap futamidejének végéhez ért, valamint szintén, 8 Uj, nyilvanos befektetési alap keriilt kibocsatasra,
toébbek kozott az Uj kibocsatasoknak is koszonhetéen az Alapkezeld altal befektetési alapokban kezelt vagyon az év elejei
377 milliard HUF Gsszeget jelent6 allomanyi szintrél az év soran névekedést felmutatva 411 milliard HUF vagyontémegre
bévilt.

Az Alapkezel6 varhaté fejlodése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezelé és az Alap felligyeletét ellatdé Magyar Nemzeti Bank jogel6djeként a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete H-EN-II1-1152/2012. 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 Alapkezelében
100%-o0s kdzvetlen mindsitett befolyast szerezzen. Ennek értelmében az Alapkezel6 részvényesének cégneve valamint
tulajdoni és szavazati hanyada 2013. marcius 22-t6l az aldbbiak 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 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 varhatdéan az elkdvetkezendd
id6szakban varhatéan kedvezébbre fordulhat, igy a befektetési alapok iranti kereslet erésodhet a 2017. teljes évére
elbretekintve. A befektetési alap szektorba tortént ez évi mérséklet tékebearamlast egymassal parhuzamosan tobb
tényezd is befolyasolta, igy tobbek kozott a hazai bankrendszerben tapasztalhatd gyenge hitelkeresletnek és
forrasb&ségnek koszonhetéen a bankok attraktiv kamatokat kinaléd betéti ajanlatai eltlintek a piacrdl, az alacsony
inflacids, kedvezé nemzetkdzi konjunkturalis, komolyabb sokkhatasoktdl mentes, novekvé kockazatvallalasi
hajlanddsaggal, a jegybankok tovabbra is laza monetaris politikajaval tamogatott kérnyezetben a fejlett részvénypiacok
vezetésével a t6zsdéken vilagszerte jelentdsen emelkedtek az eszkdzarak. igy a magyar haztartasok megtakaritési
szerkezete jelent6s atalakulasnak indult, amely folyamatnak kdszdnhet6éen nem varhaté a befektetési alappiac
kedvezétlen iranyba torténd elmozdulasa. A vagyonkezelési piacon megfigyelhetd kedvezé tendenciakra adott valaszként
az Alapkezel6 versenyképességének javitasa és a vagyonkezelSi piacon kiharcolt stabil poziciéjanak megérzése
érekében 2016. évben is nagy hangsulyt fektetett a mikddés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként
jelentds eldrelépéseket sikerllt elérni a tevékenységgel egyltt jaré kockazatok kezelésében, a CIB Bankcsoport, valamint
az EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport stratégiai iranyelveinek és eljarasi rendjeinek Osszehangolt, szintetizalt
alkalmazasaban, a szinergiak kihasznalasaban, a felel6s és atlathatdé mikodés fejlesztésében, igy mindenezek az
Alapkezel6 szamara természetszeriileg eredményeztek megtakaritast és jobb teljesitményt. Az Alapkezeld 2016. évben a
fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva folytatja tevékenységét. Az Alapkezeld (zleti nOvekedését kivalo
szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és megtartasaval kivanja a jovében tdmogatni. Az Alapkezel6 kiemelked6
teljesitményének elérésében alapvetd szerepet kell a jovében kapnia a vezeték és munkatarsak szakmai képzésének és
készségfejlesztésének, valamint versenyképes jovedelempolitikat kell kialakitani illetve fenntartani. Az (izleti szemlélet
megtartasa mellett a vallalati kultira része a munkavallalokkal vald korrekt banasméd és a hosszu tavu foglalkoztatas
lehetdsége.

Az Alapkezel® az Alap altal kdvetett befektetési stratégiaval és célkitiizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony
és felel6sségteljes kockazatkezelésével Osszhangban olyan javadalmazasi politikat és eljarasokat alkalmaz, amely
biztositia, hogy az alkalmazottak szédmara fizetett teljes javadalmazas rogzitett és valtozd 6sszetevéi megfelel
egyensulyban alljanak egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei megfeleld mértékli aranyban szerepelnek a teljes
javadalmazason belll, megteremtve a lehet6ségét a javadalmazas valtozé 6sszetevdinek mell6zésére vagy rugalmas
alkalmazasara. Ennek értelmében 2016. évben az Alapkezel6 altal az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas
az alabbiak szerint alakult:

ligyvezetd 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 f6) nem (16.92 f6)

rogzitett 146,143,680 HUF

valtozd 28,510,000 HUF

nyereségrészesedés
* Alapbér, vdltozd bér, fizetett szabadsag, tuldra potlék, tappénz, ©6nkéntes nyugdijpénztari munkdltatdi hozzdjarulés,
egészségpénztari munkaltatoi hozzajarulds, cafeteria, foglalkkozas-egészségligyi szolgaltatas, utazasi koltségtérités.
Az Alapkezeld altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotott, valtozd, nem garantalt javadalmazas az
egyes alkalmazottak pénziigyi és nem pénzlgyi szempontok szerint, hosszu id6tavon értékelt egyéni teljesitményén,
valamint az Alapkezel6 egyes szervezeti egységeinek kulon-kilon, és egyuttesen elért, ezaltal az Alapkezel6 egészének
pénzigyi eredményein alapul. Az Alap az Alapkezeld alkalmazottainak kdzvetlenil semmilyen formaban nem fizet sem
rogzitett, sem valtozo javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen formaban nem
adja at.

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazas* add és jarulékok levonasa
el6tti 6sszege (az Alapkezel6 altal kezelt egyes
befektetesi alapokra térténé felosztas nélkil)
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Az Alapkezeld pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezeld jelentés mennyiségi pénzlgyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezel6 CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folydszamlajanak szerepe az azonnali likviditds biztositasa. A forgatasi célu értékpapirok 1.130 millié forint allomanya
rovid tavu profitszerzési lehetéséget jelentenek az Alapkezelé szamara, ugyanakkor a készpénzjellegli eszkdzok mellett
masodlagos likviditast biztositanak.

Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

A technikai fejl6dés, a globalis verseny és a fejl6dé szabalyozoi keretrendszer olyan kornyezetet teremt, amely Uj
kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egyuttesen felel6s
pénzlgyi 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 elengedhetetleniil fontos, hogy olyan széleskori és atfogo kockazatkezelési rendszert alakitson ki, amely a felsé
vezetés felligyelete és ellenbrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositja, méri, figyelemmel kiséri és ellenérzi.

Az Alapkezelének a vonatkozd jogszabalyok (A befektetési alapkezelSkrél és a kollektiv befektetési formdkrol és
kezeldbikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények mddositdsdrol 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 Lletétkezelbk, a tékedttétel, az dtldthatdsdg és a feliigyelet tekintetében
térténd kiegészitésérdl) szerint kdtelezben végzett kockazatkezelési tevékenysége soran az alabbiakban felsorolt f6
kockazati tipusokat tarja fel, illetve végzi el kezelésiiket. Az Alapkezel6 altal alkalmazott mindenkori javadalmazasi
politika és gyakorlat 6sszhangban all az Alapkezel6 altal folytatott hatékony és eredményes kockazatkezeléssel. Az
Alapkezel6 a kockazatkezelési feladatokat ellaté teriletet funkcionalisan és hierarchikusan is elklloniti az az Alapkezeld
minden mas szervezeti egységétdl. Az Alapkezeld a kockazatkezelési tevékenységével kapcsolatos feladatok
végrehajtasaval az Eurizon Capital cégcsoportra érvényes egységes iranyelvek érvényesitése érdekében a VUB Asset
Management, sprav. spol., a.s. alapkezel§ tamogatja. Az Alapkezel6 biztositja, hogy az Alap kockazati profilja
megfeleljen az Alapban mindenkor kezelt vagyon méretének, portfélio-Osszetételének és az Alap Kezelési
szabalyzataban, Kiemelt befektetdi informéacidikban foglaltak szerint meghirdetett befektetési stratégidinak valamint
kockazat / nyereség profilnak. Az Alapkezeld az Alap altal kovetett befektetési stratégia és portfolio-Osszetétel, valamint
az Alap Befektet6i szamara meghirdetett kockazati profilia szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikodési, 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 magaba foglalia a kamatkockazattal
kapcsolatos iranyelveket. A befektetési alapok, az egyéni és pénztari vagyonkezelésben 1évé portfolidk olyan értelemben
vannak kitéve az arak, arfolyamok mozgasabdl szarmazé kockazatoknak, azaz a piaci kockazatoknak, hogy a piaci
arfolyamok valtozasa kihat a befektetési alapok és az egyéb portfoliok teljesitményén keresztul az Alapkezeld
jovedelmezbségének alakulasara. A likviditasi kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkdz oldali likviditas és a forras
oldali likviditas kezelését. A mikodési kockazatkezelési iranyelvek definidljak az ebbe a kockazattipusba sorolandd
eseményeket és az Alapkezeld altal viselt, ilyen jellegli kockazatok mérésének moddszereit. Az Alapkezelé az Alap
likviditaskezelésével kapcsolatban nem kotott Uj megallapodasokat. Az Alap portfélidelemei 2016. évben nem
tartalmaztak olyan pénzigyi eszkozOket, amelyekre likviditasi jellemzdik alapjan az Alapkezel6nek kilonleges
szabalyokat kellett volna alkalmaznia, igy az Alap likviditdskezelésével kapcsolatos mérészamok a targyidészakban az
alabbiak szerint alakultak:

CIB Kb6zép-eurdpai Részvény

Likviditasi mutatok
Alap

Eszkdzoldal likviditas mutatd

Forrasoldal likviditas mutaté

Kotelezettség/Eszkdz arany

Kozepes likviditasu eszk6zok

Alacsony likviditasu eszk6zok aranya

Korlatozott likviditas U eszk6z6k aranya

lllikvid eszk6z6k aranya

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

Az Alapkezeld ezen kiilénbdz6 jelentésebb kockazattipusokra vonatkozd szabalyzatait a Vezérigazgaté hagyja jova és
adja ki. A kockazatok fokozott figyelemmel kisérése és felismerése érdekében az Alapkezeld a VUB Asset Management,
sprav. spol., a.s. alapkezelé kockazatkezelési terlletével egylttmiikodésben gondoskodik a kockazatok figyelemmel
kisérése és ellen6rzése érdekében szikséges intézkedésekrol.

A kornyezetvédelemnek az Alapkezelé pénziigyi helyzetét meghatarozé, befolydsolé szerepe, a
kornyezetvédelemmel kapcsolatos feleldsséq

Az Alapkezeld pénzugyi helyzetére a kdrnyezetvédelem - tevékenysége jellegébdl adéddéan - nem gyakorol jelentSs
hatast, ugyanakkor az Alapkezel§ tudatosan torekszik arra, hogy minimalisra csokkentse a kozvetlen és kozvetett
kornyezetére gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egyittmiikddve az Alapkezelé 2016. évben komoly
ertfeszitéseket tett annak érdekében, hogy dolgozoit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott kornyezetvédelmi
programokba és energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszi tavu elkotelezettségrél van szo, ezek a
kezdeményezések alapvetéen kommunikacio és bevonas uUtjan 6sszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek
soran az 6sszes kapcsolddo 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 kiemelkedd jelent6ségl kozép-kelet-eurdpai részvényekbe fektet, ezen belil is els6sorban cseh, lengyel és
magyar értékpapirokat vasarol, melyek mellett tovabbi, a régié orszagainak, igy tobbek kozott Ausztria, Szlovénia,
Horvatorszag, Romania terlletén mi{kods tézsdei vallalatok, illetve Oroszorszagban és Torokorszagban jegyzett
részvények is részét képezhetik az Alap befektetéseinek. Az EU fejlettebb orszagaihoz val6 felzarkézasi folyamat elényos
hatasai hosszabb tavon a régié vallalatainak kedvez6bb teljesitményében is megmutatkozhatnak. Az orszagok kozotti
megosztas az egyes orszagok gazdasagi és politikai kockazatainak enyhitésére szolgalnak, el6segitve a
kiegyensulyozottabb teljesitményt. Az Alap vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kovet. A fennmaradé részt
allampapirok, vallalati és banki kdtvények valamint bankbetétek alkothatjak. Ennek megfeleléen az Alap altal kdvetett
referenciahozamot 90% CETOP20 index + 10% ZMAX index alkotja. Az Alappal kedvezd tranzakcios koltségek mellett
hatékony portféliohoz juthat a kdzép-kelet-eurdpai régié részvénypiacaira fokuszalva. Az alap optimalis megoldast jelent
az egyes t6zsdei tarsasagok egyedi értékpapir-kockazatainak megosztdsara, mert a sokféle vallalat részvényeinek
megvasarlasaval az egyes vallalatok teljesitményét egy atlagos részvénypiaci teljesitménnyé alakitja. Ezzel a mddszerrel
kivédhet6 a vallalatok teljesitményének szélséséges ingadozasabdl eredd kockazat. Az Alap hangsulyozottan nem rovid
idétavra ajanlott termék. Altalanos tapasztalat, hogy mig révidtavon az egyes részvények arfolyama jelentésen
ingadozhat, s6t atmenetileg akar veszteséget is mutathat, hosszd tavon a részvénybefektetések az allampapir-piaci
hozamokat meghaladé teljesitményt nydjthatnak. Az Alap vagyonat nem forintban kibocsatott kiilfoldi értékpapirokba is
befektetheti, igy az Alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség illetve -veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-
mozgasok hatasanak csokkentésére az Alapkezel6nek - devizalgyletek kotésével- a mindenkori piaci varakozasok
szerint lehetésége van.

Az Alapra aktualisan jellemzd kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban all6 pénzugyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazat-elfogadd, szamottevé szinti hozamvarakozassal és legaldbb 2 éves befektetési id6horizonttal
rendelkezé Befektet6k széamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek &rfolyamanak
jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Nemzetkozi és hazai makrogazdasagi helyzet

2016. utolsé negyedévének legfontosabb és igy piacmozgatd eseménye az USA elndkvalasztas volt. Donald Trump lett
az elndk, ami Uj lenduletet és iranyokat hozhat a politikaban és a gazdasagpolitikaban egyarant. Jelenleg konkrétumok
hijan a valasztasi kampanyban elhangzottakra épithet csak a piac. Ezek alapjan erés a konszenzus, hogy az USA-ban
fiskalis fordulat kovetkezik be az addk csdkkentésével és infrastrukturalis beruhdzasok beinditasaval. Természetesen
ezektdl az intézkedésektdl a gazdasag dinamizalédasat varja az Uj elndk és azt, hogy a nagyobb Utemben ndvekvd
gazdasag végll a fiskalis lazitas deficit-novel6 hatasat ellensulyozni fogja. A piaci varakozasok ezzel kapcsolatban nem
ilyen optimistak, varhatéan a republikanus dontéshozokat sem lesz konnyl meggybznie Trump-nak, hogy a
hianynovekedés csak atmeneti lesz. Ebbdl feltehetéen az kdvetkezik majd, hogy a fiskalis lazitas kisebb mértéki lesz,
mint amit a kampany igért. A valasztasi igéretek kozott szerepld protekcionista, szabad kereskedelmet korlatozo
gazdasagpolitika a varakozasok szerint csak joval kisebb mértékben valdsul meg, igy 6sszességében valéban a ndvekvd
GDP a véarakozas. A nagyobb GDP ndvekedés és a mar most is feszes munkaer6piacbdl induld névekvd inflacios
nyomas viszont a FED monetaris politikajat is nagyban befolyasolja, a 2016 decemberi kamatemelés utan 2017-ben
tovabbi monetaris szigoritds varhaté. Ez a piaci varakozas november 23-t6l, az elnokvalasztas eredményének
idépontjatdl él, és ez mozgatta azéta az eszkozarakat is. A kamatemelés és emelkedd inflacid kotvénynegativ
kombinacid, ami igy hozamemelkedést okozott ebben az eszkbdzosztalyban. A FED szigoritas mellett a tobbi nagy
jegybanktol, igy az ECB-t6l és BOJ-tdl tovabbra is laza monetaris politika varhatd, ami a dollar er6sddésének iranyaba
hatott. A fundamentumok javulé kilatasai miatt emelkedtek a nyersanyagarak és a fejlett piaci részvények arfolyamai is. A
FED szigoritas altalaban szigoritast jelent a fejl6dd térségnek is, amit az altalanossag szintjén lehet csak kezelni, mivel
szamos faktor arnyalja ezt a kijelentést a foly6 fizetési mérlegtél kezdve a dollar alapu addssagkitettségig. A kdzép- kelet
europai régio és igy Magyarorszag is a kevésbé fliggé orszagok kozé tartozik. A magyar t6zsde is jol teljesitett és a
kotvények sem mozogtak teljesen egyltt 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 meghatarozé inflacids és globalis folyamatok hatasat is
tompitani tudtak. Mint azt el6z6 kitekintéslinkben jeleztik, az idei év elsd felében a magyar gazdasagi novekedés
komolyabb korrekciét mutatott (-0.6 illetve 1.10% voltak a negyedéves bévilési adatok), és ehhez képest a vart felivelés
varatott magara a 2016. Ill. negyedévben is (0.30% volt né./né. névekedés). Ezek utan a 2016. IV. negyedéves adatnak
kimagasléan jonak kell lennie, legalabb 1.20%-0s negyedéves bdviilést kellene mutatnia, hogy megvaldsuljon a 2.00%
feletti ndvekedés. Erre ugyan van esély, de Osszességében elmondhatd, hogy régids Osszehasonlitdsban ez a
teljesitmény szerény, raadasul a 2016-ot megel6z6 3 év mindegyikében bdven 3.00% feletti ndvekedést tudott produkalni
a magyar gazdasag. Az okok szinte mindenki szdmara kozismertek, a tamogatasi ciklus lezarulasaval a beruhazasokat
érdemben visszafogta az EU-forrasok jelentds visszaesése, a maganfogyasztas mindekdzben ndvekedésnek 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 ndvekedés). A kormanyzat szembetiind, 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 részérdl. Ezt a lazitasi lehet6séget mi is jeleztik az el6z6
kitekintéstinkben, de akkor dvatosan csak 600 milliardra becsiltik a lazitas lehetséges mértékét. Ezzel a mar-mar 0%-
hoz konvergal6 kéltségvetési hianyt hirtelen ismét sikeriilt 2.00% kornyékére visszatornazni az uniés modszertan szerint
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(a pénzforgalmi hiany varhatéan 2.40% koril lesz). Az intézkedések egy része utdlagos addssagdfinanszirozas volt
(példaul a kérhazak szamlainak kiegyenlitése) masik része az EU tdmogatasok eléfinanszirozasa volt. A decemberi driasi
deficitnek az egyik célja valésziniileg épp az volt, hogy a 2016-os gyenge GDP ndvekedési ttemet a lélektani 2.00%-o0s
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 elkoltésére tér, amit meg is lépet a kormany vallalati adé
csokkentés (9%-os egységes kulcs, ezt néhany piaci szereplével egyutt mi is pontosan el6re jeleztik) és minimalbér
emelés formajaban. Valdjaban ennél még tovabb is Iéptek a dontéshozok, hiszen a még meg sem képzett tartalék terhére
is elkezdtek koltekezni. A valasztasi év el6tt jol 1athaté az az igény és cél, hogy 2017-ben mar Ujra 3% kornyékére tudjon
gyorsulni a magyar gazdasag. Erre j6 esély van, hiszen az EU tamogatasok uUjra felpdrognek, bar valdszinilleg
visszahuzo er6 lesz a mez8gazdasag kisebb hozzajarulasa a 2016-os kimagaslé teljesitményhez képest.
Osszességében nem irredlis szcenari6 az MNB 4ltal elére jelzett 3.60%-o0s béviilési (item megvalésulasa. Az MNB
alappalyajat a 2016-os novekedés elbrejelzése tekintetében nem tekintjik helyesnek (a kés6bbi mddszertani
valtozasokon alapul6 felfelé iranyuld reviziok becslésbe torténé beépitése, amire hivatkoznak az MNB elemzdi, nem
felelnek meg a kézgazdasagtannal 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/hordé szintig esett, a piacok ismét recessziot kezdtek arazni, de a FED kamatemelések
elhalasztasa segitett az stabilizalédasban. Az olajér is felfelé vette az iranyt, mar nem kellett egy olajpiaci csédhullamtol
és annak fert6zd hatasaitol tartani. A kovetkezd 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
tézsdék 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 tdkepiaci év,
ami a szamokat nézve nem is végz6dott rosszul. A fejlett piacok egészét reprezentald MSCI World Index 5.3%-ot hozott,
mig az USA részvénypiac fokmérdje, az S&P500 Index 9.5%-al kerilt feliebb 2016-ban. A német DAX Index 6.9%-ot, a
francia CAC40 4.9%-ot, az angol FTSE 14.4%-ot teljesitett. A globalis fejl6dd piacokat témorité MSCI EM Index 8.6%-al
jutalmazta a befektet6ket, mig a régiés CETOP Index 3%-ot, a hazai BUX Index 33.8%-ot hozott. A BUX ezzel a
teljesitménnyel, a Bloomberg adatbazisa szerint a TOP10 index k6zott végzett 2016-ban is. A 2017-es évet a monetaris
szigoritas és az ismét erére kapo részvénypiaci eredményndvekedés ereddje fogja meghatarozni. A FED mar tébbszor
jelezte, hogy 2016 végén ismét kamatemelésre kerul sor, amit a varakozasoknak megfelel6en be is valtott. A kommentar,
a piaci elbrejelzésekhez képest szigorubb, haromszor 25 bazispontos kamatemelést vetit elére 2017-re vonatkozéan. Az
inflacids el6rejelzés és a vart GDP novekedés Osszhangban van a szigoritds mértékével, az USA-ban jél halad a
kamatok normalizacidja. Az Eurdpai Unidban mas a helyzet, a piaci szerepl6ket meglepte a legutdobbi ECB dontés
eredménye, miszerint mennyiségét tekintve 60 milliard eurdra csokkentik a havi eszkdzvasarlasi 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 megkiizdjén, lesz inflacié és a GDP névekedés mértéke is 1.5%
korul varhato. llyen kériimények kdzott az ECB-nek is a szigoritast kell majd elétérbe helyeznie az év masodik felében. A
kotvénypiacnak 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 kétvénypiacnak, igy a részvénypiacra iranyul a figyelem,
de a részvénypiaci értékeltség is zsugorodni fog. Ami a részvénypiacok mellett sz6l, az az, hogy idén ismét szép nettd
eredménybdviilés varhatd 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 aktudlis elemz&i konszenzus 12%-os eredményndvekedést
mutat 2017-re vonatkozdan az USA és Eurdpa részvénypiacaira egyarant, amit 10%-os ndvekedés kdvethet 2018-ban. A
hozamkdrnyezet normalizalédasa jot tesz a pénzlgyi szektornak, ami a nullas, negativ kamatkdrnyezetben kisebb
profitabilitassal tudott mikodni. Az olajcégek, akik az USA részvénypiacan az 5 negyedéven at tartd profitrecesszio 6
okozoi voltak, az 50 USD/hordé arszint folott mar jelentds nyereséget termelnek. Jellemz&en az olajcégek az 6sszesitett
nettd eredménytomeg 10%-at adtak a korabbi években, ami az alacsony olajar koérnyezetben eltiint, sét volt olyan
negyedév, hogy az olajipar egésze veszteségbe fordult. Az USA-ban 2016 Q3-ban véget ért a profitrecesszid, mar nem
csokkennek tovabb az év/év mért negyedéves eredmények, kis javulast figyelhettink meg. Jelent6s eredményndvekedés
idénre varhato, de most még csak a 2016 Q4-es gyorsjelentési szezon indul, ahol ismét mérsékelten pozitiv szamok
varhatoéak. A befekteték 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 elemzdk 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 tébb szébeli
intervencioval is probalta az arakat stabilizalni, a nyar mar a 45-50 USD/hord6 Brent ar kozelében telt el. Az olajpiac
szerepl6i ennél alacsonyabb arral szamoltak, rossz évre késziiltek, ehhez képest ez az ar jonak volt mondhaté. Egyel6re
nincs nagy veszély az olajcégek, olaj orszagok addssagai feldl, tomeges csédhullamot, fert6zési veszélyt nem araz a
piac. Az 6sz mozgalmas volt az OPEC haza tajan, el6szor az algériai talalkozon dontottek elvi kitermelés csokkentésrol.
Itt eldrevetitették, hogy a hivatalos november végi OPEC talalkozén visszafogott kvotakban egyeznek meg, amibdl
Irannak, Nigérianak és Libianak lehet6sége lesz kimaradni. A novemberi talalkozon megallapodas sziiletett, hogy Szaud-
Arabia vallalja a tervezett 1.2 milli6 hordds kitermelés csokkentés oroszlanrészét. A nem OPEC tagorszagok is
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megegyeztek, hogy 600 ezer hordéval fogjak vissza a kitermelést 2017 els6 felében és Oroszorszag is csatlakozott az
egyezményhez, 300 ezer hordd csokkentést vallalva. A januar végi adatokbdl lehet majd kdvetkeztetni a csokkentés
mértékére, id6 kell ahhoz, hogy visszafogott szamokat lassunk. Arra senki nem szamit, hogy az igy 6sszesen 1.8 millié
horddés vagas megvaldsul, de ugy tlnik, ennek jo részét be fogjak tartani a vallalast tett orszagok. Egyelére az olaj ara
emelkedik, 50 USD/hord6 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 vilag legjobban teljesité piacai kdzott végzett a BUX. Szamos tényezd terelte a hazai piac felé a
befektetéket 2016-ban, ilyen volt az is, hogy mindharom hitelmindsité befektetésre ajanlott kategdriaba huzta fel a magyar
addssag besorolasat. A lengyel részvénypiac nehézségei, mint a CHF konverzié, 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 kdzben 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 netté
eredménytdmeg palyajat. Erezhetd az élénkilés a hazai blue-chip papirok elemzdi ajanlasainal is, sorra érkeznek a
magasabb célarak a MOL-ra, OTP-re, Richterre, Magyar Telekomra. Az elemzdi becslések, a magyar piacot tekintve 10%
folotti EPS novekedést mutatnak a kdvetkez6 két évre atlagosan, aminek jo részét azonban 2018-ra varjak. A hazai piac
kiemelkedé teljesitménye nem tarthaté 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 kerdl.
A befektet6k jelen korlilmények kozott inkabb egy extra osztaléknak és egy egyszeriibb mikodési profilnak 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 adédik a magasabb osztalékfizetésre. A Richternél az
Uj gyogyszerek piacra vezetése és az értékesitési szamok alakulasa lesz a f6 mozgatérugdja 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
Autbgyartok Tékevédett Szarmaztatott Alapja, CIB Eurd Autégyartok Tékevédett Szarmaztatott Alapja, CIB Vilagmarkak Szarmaztatott
Alapja, CIB Euré 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 eszk6zértékének
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 kiilénbézé
idbszakokra szamitott hozamait az osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezd vissza nem igényelheté forrasadé levonasa
utan, illetve a visszaigényelhetd forrasadé figyelembe vételével szamitja ki. Maganszemélyek a befektetési jegyek forgalmazonal térténé
visszavaltasakor hozamot realizalnak. A realizalt hozam kamat jévedelemnek mindsiil, 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 adbéalany, 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, kdnyvvizsgalbi 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 Tajékoztatdja 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 46,936,256 HUF
Egyéb bevételek 49 HUF

Alapkezel6nek fizetett dijak 25,053,271 HUF
Letétkezelbnek fizetett dijak 2,277,390 HUF

Egyéb diak és adok 5,685,571 HUF

Felosztott és Ujra befektetett jdvedelem 0 HUF

Befektetett eszk6zokre elszamolt értékvesztés 0 HUF

0 HUF

Nettd jovedelem (Az Alap eredmény- 13,920,065 HUF
Alap részére igénybe vett hitel feltételei Az Alap hitelt nem vett igénybe.

Alap hozamfizetésére vonatkoz6 adatok Az Alap nem fizetett hozamot.

Alap szarmaztatott Ggyleteire vonatozé adatok Az Alap nem haitott végre hataridés ligyleteket.

szarmaztatott ligyletek megnevezése, értéke 2015/12/30 -

2016/01/29

2016/02/29
2016/03/31

2016/07/29

2016/08/31

2016/09/30

2016/11/30 -

2016/12/30
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8. Az Alap eredmény-kimutatasa

CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP

EREDMENYKIMUTATAS CIB aarxezeo
adatok eFt-ban
2015.12.31 2016.12.31
67.929 81.546
78.240 34.610
34.822 32.447
594 ~ 569 |
= -
14273 3550 ]

Budapest, 2017. aprilis 19.

a vallalkozas vezeldje (képviseldje)
F] CIB avarcezeies
—- :-Kl_J'Hi'-':.'F-i-"

TR REFTKTETESI ALA
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9. Az Alap mérlege

CIB KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP —
MERLEG F"‘ l CIB aurkezes

adatok eFt-ban
L0 S

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok 5 -
12. Erték@pirok artékelési killinbbzete = -
a) kamatokbdl, osztalékbol 7 -

b) egyéb a =
B. FORGOESZKOZOK 1.160.894 1.173.304

1. KOVETELESEK 3.758 595

1. Kovetelések 3.758 595

|2 Kovetelések értékvesziése () - -
. Kiilfdldi pénzértékre szold kivetelések ériékelési killinbdzete - -

=l

. Forintkovetelések értékelési kiildnbozete - -

I. ERTEKPAPIROK 1.025.524 1.117.074
1. Ertékpapirok 1.097.255 1.154.602
2. grtékpgpirok értékkilonbozete - 71.731 - 37.528
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) eqyéb -71.731 - 37.528
|i. PENZESZKOZOK 131.612 55.635
|1. Pénzeszkdzbk 131.612 55.647

|2. Valuta, devizabetét értekelési kiildnbozete - =12
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -

1. Akliv id6beli elhatarolas 5 .

2. Aktiv idGbeli elhatarolas értékvesztése (- % Fi
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete -

ESZKOZOK OSSZESEN : 1.160.894 1.173.304 |
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

'E. SAJAT TOKE 1.157.334 1.169.601

1. Induld téke 606.509 591.681

1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 14.498.112 14.777.154

2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 13.891.603 - 14.185.473

ll. Tékevaltozas 550.825 577.920

1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi ériékkillonbozete 658.326 637.309

girtékelési killonbozet tartaléka -71.731 - 37.539

3. EIGZG évek eredménye - 50.043 - 35.770

4. Uzleti évi eredménye 14.273 13.920
F. CELTARTALEKOK = ==
G. KOTELEZETTSEGEK 3.004 2.570

I. Hosszu lejaratu kbtelezettségek - B

Il. Révid lejératu kiitelezettségek 3.004 2.570
Kiilfdldi pénzértékre sz0l6 kdtelezetiségek értékelési kiilbnbozete = =
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 556 1.133

|FORRESOK OSSZESEN : 1.160.894 1.173.304

Budapest, 2017. aprilis 19.

a vallalkozas vezetbje (képviselbje)

Budapest, 2017. aprilis 19.

R
~ KommTibor

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

KPME

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

Fiiggetlen kdnyvvizsgaléi jelentés

A CIB Kozép-Eurdpai Részvény Alap befektetéinek

Vélemény

Elvegeztiik a CIB Kézép-Eurépai Részvény Alap (tovébbiakban ,az Alap") 2016. évi éves jelentése
2., 3., 7. és 8. pontjaiban taldlhaté szamviteli informécidknak (tovabbiakban ,éves jelentésben
kozolt szamviteli informaciok”) a kényvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végzddd évre vonatkoz6 éves
jelentésében kozolt szamviteli informécidk minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon
hatélyos, a szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvénnyel (a tovabbiakban ,szamviteli térvény”),
valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikral, valamint egyes pénziigyi targyu torvények
modositasardl szolo 2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban keriiltek dsszedllitasra. Az éves
jelentésben kézolt szamviteli informécidkban szereplé eszkozok és kotelezettségek leltarral
alatamasztottak. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informdaciokban bemutatott kezelési
kéltségek az Alap letétkezelGje altal adott értékelés alapjan kerliltek elszamolasra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgélatra
vonatkozé — Magyarorszégon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ésszhangban
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennall6 felelosségeink bévebb leiraséat jelentésiink
»A kdnywvizsgalonak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért vald
feleldsségei” szakasza tartalmazza. Filiggetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezel6jétél, a CIB
Befektetési Alapkezel6 Zrt.-t6| az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett
kényvvizsgalata szempontjdbdl a Magyarorszagon hatalyos etikai kdvetelményekkel ésszhangban,
és eleget tettlink egyéb etikai feleldssegeinknek ezekkel a kovetelményekkel ésszhangban.
Meggybzbdésiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld
ahhoz, hogy megalapozza véleményliinket.

Egyeb informdcick

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. i}%(yvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelés az egyéb
informaciokert. Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt egyéb nem szamviteli
informaciokbdl &linak, de nem tartalmazzéak az éves jelentésben kozélt szamviteli informacickat és
az azokra vonatkozo kényvvizsgaldi jelentésiinket.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informécickra vonatkozé véleménylink nem vonatkozik az
egyéb nem szamviteli informacidkra és azokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen formaju
bizonyossagot nyljtoé kévetkeztetést.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett kénywvizsgalataval
kapcsolatban a mi felelésségiink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek soran annak
merlegelése, hogy az egﬁéb informaciok lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt
szamviteli informacioknak, vagy a kényvvizsgdlat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként
ugy tlnik-e, hogy azok lényeges hibés dllitast tartalmaznak.

Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciék
Iényeges hibas dllitast tartalmaznak, kételességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelenteni valénk.
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A vezelés és az irdnyitassal megbizott személyek felel6sségei az éves jelentésben kézolt
szdmviteli informdciokért

A vezetes felelds az éves jelentésben kozolt szamviteli informécidknak a kollektiv befektetési
formékrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénzigyi targyu térvények modositaséardl szold 2014. évi
XVI. térvénnyel, az abban szerepld szamviteli informaciéknak a szamviteli torvénnyel 6sszhangban
torténd elkészitéséeért, kildnds tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltérral vald
alatamasztasaért, a kezelési kéltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan
torténd elszamoldséért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbol, akar hibabdl eredé Iényeges hibas allitastél mentes
eves jelentesben kozolt szamviteli informacidk elkészitése.

Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informacidk elkészitése sordn a vezetés felelds az Alap
véllalkozas folytatasdra vald képességének felméréséért, a vallalkozas folytatdsaval kapcsolatos
kérdéseknek az adott helyzetnek megfelelé kozzétételéért, valamint — kivéve, ha a vezetésnek
szandekaban all megszlintetni az Alapot vagy besziintetni az iizletszer( tevékenységet, vagy
amikor nem &ll elétte ezen kiviil més redlis lehetdség — a véllalkozas folytatdsanak elvén alapuléd
szamvitel alkalmazasaért.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénzigyi beszamolasi folyamaténak
feligyeletéért.

A kbnywvizsgéldnak az éves jelentésben kézolt szamviteli informdcick kényvvizsgélatdért vald
felelosségei

Célunk kellé bizonyosségot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok
egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabdl eredd lényeges hibds allitast, valamint a
veleménylinket tartalmazé konyvvizsgéldi jelentést bocsatani ki. A kellé bizonyossag magas fok
bizonyosség, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a
koényvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvényekkel és egyéb jogszabadlyokkal
Gsszhangban elvégzett kényvvizsgalat mindig feltarja a |étez6 lényeges hibas llitast. A hibas
allitasok eredhetnek csaldsbél vagy hibabdl, és lényegesnek minosuinek, ha énmagukban vagy
egylttesen ésszer( varakozasok alapjan befolyasolhatjék a felhaszndlék adott éves jelentésben
kozolt szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal és a kénywvizsgélatra vonatkoz6 —
Magyarorszagon hatélyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal sszhangban elvégzett
koényvvizsgalat részekent szakmai megitélést alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn
a konyvvizsgalat egésze soran. Emellett:

= Azonositjuk és felbecsiiljiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk akéar csalasbdl,
akar hibébdl eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezekre a kockazatokra reagald
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint a véleményink
megalapozaséahoz elegendé és megfelelé kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerzlink. A csalasbdl
eredd Iényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabél eredéé, mivel a
csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll felllirasat.

* Megismerjiik a kényvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kozott
me]gféslelﬁek. de nem azért, hogy a belsd kontroll hatékonységdra vonatkozéan véleményt
nyilvanitsunk.

» Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségét és a vezetés dltal
készitett szamviteli becslések és kapcsolddd kdzzétételek ésszerliségét.

= Kévetkeztetést vonunk le arrdl, helyénvalo-e a vezetés részérdl a véllalkozas folytatdsanak elvén
alapulé szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrol,
fennall-e |ényeges bizonytalansag olyan esemeényekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentos kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valé képessé?ével kapcsolatban.
Amennyiben azt a kbvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalanség &ll fenn, konywvizsgaléi
jelentéslinkben fel kell hivnunk a figyelmet az eves jelentésben kézolt szamviteli informacidkban
lévo kapcsolddo kdzzétételekre, vagy, amennyiben az ilyen kozzétételek nem megfeleléek,
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mindsiteniink kell véleménylinket. Kévetkeztetéseink a konyvvizsgaldi jelentésiink datumaig
megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovobeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozést folytatni.

» Megvizsgdljuk az éves jelentésben szereplé szamviteli informdcidkat, kilonds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkézok és kotelezettségek idSszak végi leltarara, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési kéltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben szerepld
szamviteli informéaciok minden Iényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és
kezelikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szolé 2014. évi XVI.
térvénnyel 6sszhangban kertlltek-e dsszedllitasra.

Kommunikaljuk az iranyitdssal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
kényvvizsgalat tervezett hatokorét és Utemezését, a kdnyvvizsgdlat jelentds megdllapitasait,
?eleértve a belsd kontrolinak a kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hidnyossagait
s.

Budapest, 2017. aprilis 19.
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