Wy CIB ALAPKEZEIO

CIB Algoritmus Alapok Alapja

EVES BESZAMOLO

2015.12.31



ClB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

MERLEG i”@fﬂ CIB awrezns
adatok eFt-ban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
T-E-rtékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kuionbozete - -
a) kamatokbdl, osztalekbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 1512 268 1312 402
7. KOVETELESEK 7 054 152
1. Kbvetelések 1046 155
2. Kbvetelések értekvesztése (-} - -
3. Khlféldi pénzértékre 52016 kivetelések értékelési kitldnbozete 2] -3
4. Forintkbvetelések értékelési kulonbdzete - -
Hl. ERTEKPAPIROK 1353 882 1143714
. }1. Ertékpapirok 1 343 B06 1153 262
2. Ertékpapirok értékkiilénbbzete 10 076 - 9548
a) kamatokhol, osztalékbol 2123 -
b) egyéb 7 953 - 9548
Ill. PENZESZKOZOK 157 332 168 536
1. Pénzeszk&zok 157 324 169 220
2, Valuta, devizabetét értekelési kiilinbdzete 8 - 684
C. AKTIV IDOBEL] ELHATAROLASOK - ~
1. Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési killonbozete -3 665 -
ESZKOZOK OSSZESEN : 1 508 603 1312 402
, Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

E. SAJAT TOKE 1 496 849 1233 940
1. Indulé téke 1442 429 1208 955
1. Kibocsatolt befektetési jegyek névértéke 4192 137 4 515 083
2. Visszavasarolt befekietési jegyek névériéke (-) -2 749708 - 3306 128
Il. Tékevaltozas 54 420 24 985
1. Visszavasaroit befekietési jegyek bevonasi értékkiildnbbzete 49 684 36 916
2. Ertékelési kilénbdzet tartaléka 6 427 - 10 275
3. El6z6 évek eredménye 21358 - 1691
4. Uzleti évi eredménye - 23049 35
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 11 754 77 906
I. Hosszu lejarati ktelezetiségek - -
Il Rovid lejératu kitelezettségek 11754 77 866
Il Kiilfoldi pénzériékre sz0l0 kitelezettségek értékelési kiilbnbbzete - 40
H. PASSZIV IDOBELI ELHATARQOLASOK - 556
FORRASOK OSSZESEN : 1 508 603 1312 402

Budapest, 2016. aprilis 21.
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

EREDMENYKIMUTATAS ; CIB )

: ALAPKEZELG

adatok efFt-ban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
I. _Pénziigyi miiveletek bevételei 79 309 98 965
I, _Pénziigyi miiveletek raforditasai 96 881 92 789
i, Egyéb bevétel 31 -
V. MiikOGdési kbitség 5508 5 937
V. Egyéb réforditdsok - 204
V1. Rendkiviili bevétel - -
VIl. Rendhiviili raforditas - -
Vill. Fizetett, fizetendé hozamok - -
IX. Targyévi eredmény - 23 049 35
Budapest, 2016. apritis 21. S — '
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

t. Az Alap bemutatasa

Az Alap teljes neve:
PSZAF engedély szama:
PSZAF engedély keite:
Az Alap kezeldje:
Székhelye:

Mérleg fordulonapja:
Mérlegkészités iddpontja:

Befektetési jegyek forgalmazoja:

Letétkezeld:

Kénywvizsgald:

Beszamoldt alaird személy.

CIB Algoritmus Alapok Alapja
KE-III-188/ 2011.

2011, épriiis 6.

CIB Befektetési Alapkezelé Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.
2015. december 31.

2018. januar 5.

CIB Bank Zrt.

. 1027 Budapest, Medve u. 4-14,

CiB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Nagy Zsuzsanna

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005421
KPMG Hungaria Kit.

Komm Tibor (Budapest)

C1B Befektetesi Afapkezeld Zrt, vezérigazgatdja

Az eves beszamol6 a 215/2000. (Xil. 11.) szami “A befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetdsi

kotelezettsegenek sajatossagairdl” szolé kormanyrendelet és a 2000. évi C. tdrvény a szamvitelrdl

figyelembevételével kész0lf.

A CiB Algoritmus Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikdja az Alap tajékoztatdjaban keril

bemutatasra.
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA Kiegészité meliéklet 2015.12.31.

I. A mérleghez kapcsolodé kiegészitések

1.1 Eszk&z6k

1.1.1. Befektetett eszk6zdk

Az Alap nem rendelkezik befektetett eszkézdkkel.
1.1.2. Forgdeszkozék

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alap 155 ezer Ft devizaban fennalié kovetelést mutat ki fordulénapon esedékességhdl, melyre -3 ezer Ft
ertékelési kildnbdzetet szamolt el {2014, december 31-&n 684 ezer Ft, értékelési klildnbdzete 8 ezer Ft, befektetési

jegy forgalmazasbhdl 362 ezer Ft).

1.4.2.2. Ertékpapirok

Az Alap a megvéasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az (izletkotés napjan veszi nyilvantartasba, illetve vezeti ki
a nyilvantartésbol. Abban az esetben, ha az Uzletkdtés napja eltér a pénzlgyi teliesités napjatdl, akkor az
ligyletekbdl adodd koveteleseket, illetve kodtelezettségeket brutté modon, az egyéb kdvetelések, illetve az egyéb
kotelezettségek kozott mutatja ki a mérleghen. Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken keriilnek kimutatasra. A
piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000. (X11.11.) szami kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti
értékkilonbozet egyittes dsszegeként kerll meghatarozasra. Az Alap a portfolidjaban 1évé befektetési jegyeket az

értekelés napjan ervényes nettd eszkbzériéken értékeli.

Az Aiap 2015.12.31-én az alabbi értékpapir dllomannyal rendelkezik:

Kibocs. L Ertékkiilén-
Aoy ‘ . a Beszerz. Piaci < Felhalm.
Ertékpapir deviza Neéverték srték &rték bozet kamat
CIB HOZAMVEDETBETET ALAP HUF 472683 812337  813.912 1575 0
CIB INDEXKOVETO RVA. BEF JEgy ~ HUF 16.479 25.000 25.336 336 0
CIB KINGSEM KV. BEF JEGY HUF 13.259 55.882 55.783 - 99 0
CIB KOZEP EU.RV, BEF JEGY HUF 25.988 50.775 49.671 -1.104 0
HAZAI BEFEKTETESI JEGY
5SSZESEN 528.409 943.094 944.702 708 0

Kibocs. Névérték .. Ertékkiilén-
Ertékpapir deviza  kibocs. Besgftrézl; g;?éck' bszet Fa;(halmé

devizaba ama

ISHARES MSCI EMERGING MKT UsD 6.440 64.358 59.419 - 4.939 0
ISHARES MSCI JAPAN usD 3.275 11.586 11.377 - 209 0
ISHARES MSCI PACIFIC UsSD 335 3.819 3.687 - 132 0
E%’VERSHARES DB COMMODITY usD 1.775 7.819 6.797 -1.022 0
SPDR S&P 500 ETF TRUST usD 1,315 78,563 76.843 -1.720 0
VANGUARD EUROPEAN VIPERS USD 2.860 43.123 40.889 2,234
NEMZETKOZI BEFEKTETESI JEGY - i
HSSZESEN 16.000 209.268 199.012 - 10.256 0
ERTEKPAPIROK OSSZESEN ©1.153.262 1.143.714 -9.548 0
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- CIB ALGORITMUS ALAPCOK ALAPJA Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

Az Alap 2014.12.31-én az alabbi értékpapir allomannyai rendelkezett:
Adatok ezer Ft-ban

- Kibocs. Beszerz Piaci Erték- Felhalm
Ertékpapir deviza Névérték erték érték ku‘l_on- Kamat
]  bbzet
MAK 2019/A HUF 62.730 71.601 73.728 4 2.123
MAGYAR ALLAMKOTVENY
OSSZESEN 62.730 71.601 __ 73.?28 4 2.123
CIB BETET ALAP BEF. JEGY HUF 431.742 734.743 737.415 2.672 0
fé%LNDEXKGVETO RVA. BEF. HUF 34.008 38.673 37688  -985
Jcé%ﬁ'NCSEM KV. BEFEKTETESI HUF 10.929 44.564 44.885 321 0
fé%$OZEP EU.RV. BEFEKTETESI HUF 37205  75.597 74.045  -1.552 0
HAZA| BEFEKTETESI JEGY
BSSZESEN 513.974 893.577 894.033 456 0
Kibocs. Névértek .. Erték-
Ertékpapir deviza  kibocs. Do ooy kil Fenaim.
devizaba bozet
ISHARES MSC1 EMERGING MKT usD 13.667 138.527 139.147 620 0
ISHARES MSCI JAPAN UsH 5.384 15.463 15.681 218 0
ISHARES MSCI PACIFIC usD 952 11.050 10.842 - 208 0
POWERSHARES D& COMMODITY USD 7.630 37.087 36.479  -608 0
SPDR S&P 500 ETF TRUST USD 2.285 115.424 121.703  6.279 0
VANGUARD EUROPEAN VIPERS ush 4.585 61.077 62.269 1.192
NEMZETKOZI BEFEKTETESI JEGY
OSSTESEN 34.503 378.628 386.121 7.493 o
ERTEKPAPIROK OSSZESEN 1.343.806  1.353.882 7.953 2123

1.1.2.3. Pénzeszkdzok

A CIB Banknal vezetett folyoszamla forduldnapi egyenlege 168.536 ezer Ft (2014. december 31-én
157.332 ezer Ft).

1.1.2.4. Aktiv id6beli elhatarolasok

Az Alap nem mutat ki aktiv idébeli elhatarolast.

1.1.2.5. Szarmaztatott {igyletek értékelési kiilonbbzete

Az Alapnak mérleg fordulénapon nincs nyitott hataridds tgylete.
Az Alap 2014.12.31-en nyitott hataridbs poziciéit az alabbi tablazat ismerteti:

Ertékelési

Derivativ Nyitott lL.ezart E/V killdnbozet Lejarat
eFt

HUF/USD 1.5650.000 1.266.000 E -2.985 2015.01.08

HUF/USD 360.000 - E - 680 2015.01.06
Osszesen 1.910.000 1.266.000 - 3.665
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

1.2 Forrasok

1.214.  Sajat Téke

Az Alap sajat tékéje két részbdl all, az induldtdékébdl es a tékendvekmenybd!.

Az induldtbkekent az Alap 2015. december 31-én forgalomban évé befektetési jegyek dssznevértéket mutatja ki.

Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 2011. aprilis 6-an kezdhette meg miikddését, nyilvanos ajaniattétel keretében lejegyzett 624.621 ezer Ft
enriekil befektetési jegy kibocsatasaval. Az Alap befektetési jegyeinek forgalmazasa 2011. 04.18-4to6l kezdddott,

A forgalmazasi id6szakban a befektetési jegyek eladasabodl és visszavételebdl addéds, a befektetési jegyek
névértekenek és arfolyamanak kildnbozetet tokendvekmenyként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részet
képezi méy a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lévé befektetési eszkdzék forduldnapra kiszamolt
értékelési killonbdzete, amely a befektetési eszkizok beszerzési ertéke és a fordulénapra érvényes piaci ar kozotti

nettd kilénbozet.

Adatok ezer Fi-ban

Tokendvek-
ez < ex mény a .

Indulé téke induld tdke Tokendvek- . "
. kibocsatott  visszavasarolt  [ordalmazott mény Tékendvek-
- ld6szak . Lo befektetési < . mény
befektetési befektetési eqvek értékelési eredményba!

jegy névértéke  jegy névértéke ékkujla%a- killsnbdzethél Y

Nyité 2015.01.01. 4,192.137 - 2.749.708 49.684 6.427 -1.691
Névekedés 322.946 - - - -
Csbkkenés - - 556,420 -12.768 -16.702 -
Idbszak eredménye - “ - - 35
ZAard 2015.12.31. 4,515,083 -3.306.128 36.9186 -10.275 -1.656

1.2.2. Céltartaiékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megelbzé évben nem képzelt céltartalékot.

1.2.3 Kételezettségek

1.2.3.1.

Hosszd lejaratl kotelezettségek

Az Alap nem rendelkezik hosszl lejaratl kotelezettséggel.

1.2.3.2. Rovid lejarati kdtelezettségek

A fordulénapon az Alap révid lejaratu kételezettségeinek egyenlege: igénybevett szolgaltatashol 528 ezer F,
befektetési jegy forgalmazasbol 359 ezer Ft értékpapir vételbSl 76.979 ezer Ft, melyre 40 ezer Ft értékelési
kilénbozetet szamolt el (2014. december 31-én igénybevett szolgaltatasokbol 1.022 ezer Ft, lezart hatarid6s pozicié

miatti kételezettségbdt 10.732 ezer Fi).
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA Kiegészité melléklet 2015.12.31.

1.2.4. Passziv id6beli elhatarolasok

Az Alap a merleg fordulonapjan 556 ezer Ft passziv iddbeli elhatarolast mutat ki igénybevett szolgaltatasbol
adoddéan (2014, december 31-én 549 ezer Ff, mely a Rovid lejaratu kdtelezettségek mérlegsoron keriit

kimutatasra)., -

Il Az eredménykimutatashoz kapcsolodé kiegészitések

1. Pénziigyi mlveletek bevételei

2015. évben az Alapnak befektetési tevékenységéhdl szarmazd, - a tevékenyseég jellegébdl adodéan — nagyrészt
pénziigyi bevetelei voltak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele soran keletkezd realizalt arfolyamnyereség illetve
- arfolyamveszfeség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. A kamatozo eriékpapirok vetelaraban felhalmozott
kamat a pénzligyi miveletek bevételét cstkkentd tételként, eladasi araban felhalmozott kamat kamatbevételként

keriif elszamolasra. Az egyes tételek az alabbiak szerint alakulnak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés ' 2014 2015
Ertékpapirok utan kapott kamatok 5.809 15.502
rtékpapirok vételarban bennefoglalt kamat " - -6.418
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 52.694 65.120
Kapott kamatjeliegd bevételek 1.669 1.524
Hataridds tigyletek arfolyamnyeresége 7.483 -
Deviza arfolyamnyereseg 11.654 23.237
Osszesen 79.309 . 98.965
2, Pénziigyi miveletek raforditasai

Az Alap pénzigyi raforditasait az alabbi tablazat részietezi:
Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015
Ertekpapweladasarfolyamvesztesege - PR P

Hataridds lgyletek arfolyamvesziesége 49.194 8.608

Deviza arfolyamveszteség 12.786 26.034

Osszesen 96.881 92.789
3. Egyéb bevételek

Az Alap 2015. évben nem mutat ki egyéb bevételt (2014. évben 31 ezer Fi).
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA Kiegészité melléklet 2015.12.31,

4, MiikGdési koltségek

Az Alap milkédési kbltségként csak a kibocsatasi téjékoztatdban részietezett dijakat szamolja el. A mikodési

kolisegek részletezését az alabbi tabla szem|éiteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015
Alapkemz desidi e ettt e e
Fellgyeleti dij : 276 333
Kényvvizsgaldi dif 1.099 1.111
Kényvelési dij 522 522
Letétkezelési és Keler dij - 1.590 1.675
Bankkéltség 18 18
Befektetési jegy jutalék 1.874 2.268
Transzferdij 43 20
Osszesen - 5.508 5.937
5. Egyéb raforditas’

Az Afap targyévben 204 ezer £t killnadot szamolt el egyéb raforditasként.

6. Rendkiviili eredmény

Az Alapnak sem a targyévben, sem az eldzd évben nem keletkezett rendkiviili eredménye.

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kételezden el6irt

kdnyvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A kdnyvviteli szolgaltatas kirébe tartozd feladatok irdnyitasaért, vezetéséért felels személy Szarvas Hajnatka
(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105,

Az Alap 2015. évben az igazgatosag és a feliigyeld bizottsag tagjainak tevekenységlkért jaranddsagot nem fizetett,

koleson nem kerilt folyositasra,
Az Alap 2015, évben opcios, swap, értékpapir kdlesonzesi, illetve ovadeki REPO (igyleteket nem szamolt el.
Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adoit fedezet, biztositék, dvadék, garancia- és kezességvallalas,

Az Alap befektetesi jegyei utan a hozamra és a t6ke megévasdra igéretet nem tett.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szam( melléklet tartaimazza.
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA Kiegészitd mellékiet 2015.12.31,

Az Alap 2015.12.31-re vonatkozd technikai Portfolic jelentése a 2. szamu mellékletben taladlhato. Az ebben
megjelenitett sajat téke Gsszege 1.261 ezer Fital - a 2015.12.31-re vonatkozt kdltségek, kamatok és értékpapir
értékkiléhbozetek Bsszegével - tér- el az utolsd, letétkezeld altal kozzetett, 2015.12.30-ra vonatkozé nettd

. eszkozértékben szerepld 1.235.202 ezer Fi Hsszegli sajat téketdl.

Az Alap éves beszamoloja, mint az Alapra vonatkozd hivatatos kézlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken,

az alapkezeld székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.

7110



CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

1. szami melléklet
CIB Algoritmus Afapok Alapja
Cash flow-kimutatas
Adatok ezer Ft-ban
sig:": A tétef megnevezése 2014 2015

a b v d
l. I. Szokasos tevékenységhd! szarmazd pénzeszkéz-vaitozas - 36.267 47.498
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamaok nélkil) -30.527 -10.573
2 2. Elszamolt amortizécié + - -
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas - -
4 4. Elszamolt éntékelési kulbnbbzet * 8 - 692
6 | 5. Céltartalék kepzés és felhasznalas kiloabbzete - -
& | 6. Ingatian befektetések értékesitésének eredménye . -
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaitasanak eredmeénye - 15.254 - 8.796
8 | 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa « -
9 | 9. Forgoeszkozsk allomanyvaltozasa -1.046 a51
10 | 10. Rovid lejaratl kitelezettségek allomanyvaliozasa 10.652 66.112
11 | 11. Hosszi lejaratd kotelezettségek allomanyvaltozasa - -
12 | 12. Aktiv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozasa - -
13 | 13. Passziv idobeli elhatarolasok allomanyvaltozdsa - 556
Il. | ll. Befektetési tevékenységhél szdrmazd pénzeszkdz-vaitozas - 588.854 209.948
14 | 14, Ingatianok beszerzése - - -
156 | 15. Ingatlanok efaddsa + - -
16 | 16. Befolyt bérleti dijak + - -
17 | 17. Ertékpapirok beszerzése - - 586,332 -
18 | 18. Ertékpapirok eladdsa. bevaltasa + . 199.340
19 | 18, Kapott hozamok + 7.478 10.608
i [ Bl Pénziigyi miiveletekbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas 728.126 - 246.242
20 | 20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.112.185 322.946
21 | 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 122, Befektetési jegy visszavasarlasa - -429.983 - 556,420
23 | 23. Befektetési jegyek utan fizetelt hozamok - 45.924 -12.768
24 | 24. Hitel. illetve kéicson fefvétele + - -
25 [ 25. Hitel. illetve kélcsén torlesztése - - -
26 | 26. Hitel. illetve kélcson utan fizetett kamat - - -
W. | IV. Pénzeszkdzok valtozasa 103.005 11.204

* Az Elszamolt ériékelési kildnbozet sor nem tartalmazza az értékpapirok, kovetelések és devizabetét értékelési
kiildnbbzetét
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CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA

Kiegeszitd melléklet 2015.12.31.

2. szamu melléklet

Portfolid jelentés értékpapiralapra

Alap neve, laistromszama:

CIB Algoritmus Alapok Alapja, 1111-441

adatok Ft-ban

Alapkezel$ neve:

CiB Befektetési Alapkezeld Z1t.

Letétkezeld neve: CIB Bank Zni.
NEE szamitas tipusa: T+1 nhapon szamoit

Targynap {T nap) 2015.12.31

Sajat toke 1.233.940.480

Egy jegyre juté NEE 1,0207

Darabszam 1.208.955.065

érték %

|. Kttelezetiségek 78.461.446 | 100,00%
111, Hitelallomany (&sszes) 0 0,00%
1/2. Kiltségek (6sszes) 1.083.688 1,38%
Alapkezeldi dij 0 0,00%
Fellgyeleti dij 81.345 0,10%
Kdnyvelési dij 153.670 0,20%
Kényvvizsgaldi dij 555.625 0,71%
Kilgnadd 33.568 0,04%
Letétkezeldi dij 259.480 0,33%
1/3. Egyéb kotelezetiségek (6sszes) 77.377.758 | 98.62%
II. Eszkozak 1.312.401.926 | 100,00%
II/1. Folybszdmla, készpénz (6sszes) 168.536.016 1  12,84%
11/2. Egyéb kivetelés (Osszes) 151.816 0,01%
1113, Lekdtdtt bankbetétek 0 0,00%
/3.1, Max 3 ho lekbtésii (bsszes) 0 0,00%
11/3.2, 3 hénapnal hosszabb lekdtés( {0sszes) : 0 0,00%
H/4. Eriékpapirok Devizanem Névéniék 1.143.714.094 |  87,15%
[/4.1. Alampapirok (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.1. Kbtvények {8sszes) 0 0,00%
1I/4.1.2. Kincstérjegyek (¢sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (bsszes) D 0,00%
11/4.1.4. Kulféldi allampapirok (6sszes) -0 0,00%
1I/4.2. Gazdalkodd és egyéh hitelviszonyt
megtestesitd ep. 0 0,00%
11/4.2 1. Tézsdére bevezetet! (bssz88) 0 0,00%
/4.2.2. Kllfoldi kétvények (Gsszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdeén kivilli {6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
11/4.3.1. Thzsdére bevezetett (Gsszes) 0 0,00%
1/4.3.2, Killfldi részvények (6sszes) 0 0,060%
11/4.3.3. Tézsdén kivilli (bsszes) 0 0,00%
/4.4, Jelzéloglevelek (Ssszes) 0 0,00%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (§5szes) 0 0,00%
11/4.4.2, Tozsdén kivlli (Gsszes) g 0,00%
1I/4.5. Befekietési jegyek (6sszes) 1.143.714.094 | 87,15%
11/14.5.1. Tozsdére bevezetett (0sszes) usn 16.000 199.012.110 ! 1516%
ISHARES MSCI EMERGING MKT usb 6.440 59.419.431 4,53%
ISHARES MSCI JAPAN UsD 3.275 11,377,205 0.87%
ISHARES MSCI PACIFIC Uusn 335 3.686.248 0,28%
POWERSHARES DB COMMODITY ETF Usb 1.775 6.797.144 0,52%
SPDR S&P 500 ETF TRUST UspD 1.315 76.842.354 5,86%
VANGUARD EUROPEAN VIPERS UsSD 2.860 40.889.719 3,12%
11/4.5.2. Tézsdén kiviii (bsszes) HUF 528.408.538 944.701.984 71,98%
CIB HOZAMVEDETBETET ALAP BEF. JEGY HUF 472.682.637 813.912.233 | 62,02%
CIB INDEXKOVETO RVA. BEF. JEGY HUF 16.478.808 25.336.167 1.93%
CIB KINCSEM KV. BEFEKTETES] JEGY HUF 13.255.264 55.783.05C 4.25%
CIB KOZEP EURY. BEFEKTETESI JEGY HUF 25,087.827 49.670.534 3,78%

9/10




CIB ALGORITMUS ALAPOK ALAPJA Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

2. szamy meiléklet (folytatas)

Devizanem Névérték Erték %

11/4.6. Karpotiasi jegy (6sszes) 0 0,00%

11/5. Szarmazékos Ugyletek 0 0,00%
[1/5.1. Hataridés 0 0,00%
11/5.1.1. Futures (4sszes} 0 0,00%
11/5.1.2. Forward (0sszes) g 0,00%
/5.2, Opcids 0 0,00%
1116.2.1. Tézsdei opcids (Ssszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusii (Gsszes) ' 0 0,00%
Eszkozdk dsszasen: 1.312.401.926 | 100,00%
3. szamu mellékiet

Pénzilgyi mutatok 2014 2015
Osszes kételezettség / Osszes eszkéz 0,78% 5,94%
Sajat toke / Osszes forras 99,22% 94,02%
Targyévi eredmény / Sajat toke - 0.00%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel ‘ - 0,04%
Pénzeszkdz [ Sajat toke 10.51% : 13,66%
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CIB ALGORITMUS VEGYES ALAPOK ALAPJA Uzleti jelentés 2015.12.31.

I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezelé szabalyzatainak vonatkozoé

részei alapjan)

Az alapkezeid altal alkalmazott informatikai rendszerek, operacios és munkafolyamatok, vezérigazgatdi
utasitasokban megfogalmazott mikddési, eljarasi, végrehaijtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellendrzési
elbirasok, parinerlimitekrél sz6l6, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten beltli dintési jogkorok, az afapkezeld befektetési bizottsdganak mikadési rendje, az
eszkozallokacidra  vonatkozd  elbirasok, a tbke- és hozamvédettséget biztositd befektetési alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjak a befektetési alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a levékenységhez kapcsolddd lehetséges kockézatok folyamatos, preventiv

ellendrzését, hatékony kezelését.

il. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsolédd kockéazatok (az Alap kezelési

szabalyzaténak vonatkoz6 részei alapjan)

A kockazatok az Alap portfolidjaban talalhatd eszkdzokit! fliggenek, ez hatédrozza meg a Befektetési jegyek
arfolyam-ingadozésanak mértékét és irdnyat. Az Alap portiolidjaban taldlhatd befektetési eszkdzok arfolyamanak
valtozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befekteték szamara befekietési dontésiik meghozatala el6tt a
kockazati tenyezdk attanulmanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezeld mindenkor biztositja az dsszhangot az Alap likviditasa és az Alapban lévd befektetési eszkozok,

portfélicelemek likviditasa k&zott. Az Alapkezeld az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolddo

tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatékat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal felilvizsgdlja

és szikség esetén a madositia. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkbzoldali és a

forrasoldali likviditasi kockazat kezelését.

-» Az eszkdzoldali likviditasi kockdzat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkdzdket nem vagy
csak nagyon kedvezdtlen feftételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfolidelemei magas
likviditasu befektetési eszkozoknek tekinthetdek.

-» A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, foként a Befektetdk altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaitasi
meghizasok elszamolasara, ieljesitesere vonatkozoan. Az Alapkezeld a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozo
szabalyokkal, az egyes Befektetdk altal megvésarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az
alakitja ki. Az Alapkezeld vizsgalia, az Alap magas likviditasl eszkdzoknek a netté eszkdzériékhez mért
aranya hogyan alakul az Alap Aaltal kibocsatolt legtébb befektetési jeggyel rendelkezd Befekietd(k)
stlyaranyahoz képest.

Az eszkézoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kdzotti 6sszhang megteremtése érdekeben az Alapkezel6

a magas likviditdsu eszkdzbknek a nettd eszkdzériékhez mért aranydt a Befektetési jegyek 30 napos

aranyahoz kepest vizsgalja. A likviditasi kockdzatok kezeléserd! az Alap eéves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bdvebb informacidkat. Az Alap nem k&t a Befektettkkel a visszavaitasra vonatkozban kilon
megallapodast. Az Alap Befektetdit megilletd visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezelé a Kbftv. 16. § (5)
bekezdeseben irt - a szakmai feleldsseggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tobblet szavatolo tdkével

rendelkezik.
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Az Alap hozamat hefolyasold kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasolo mogottes pénziigyi piacokon kereskedett eszkdztk arfolyamanak
valtozékonysagato! flggenek, ez hatdrozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértéket és
iranyat. Az Alap kdzvetlenll viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasold mogottes

piacokra torténd befekietéseket jellemzik, ezek kézll a legfontosabbak:

>

Gazdasagi és politikai kérnyezethdl adddd kockazat

A hazai és nemzetkbzi gazdasagi és politkai kdrnyezet jelentds hatassal lehet az Alap eszkézeire, azok
hozamara és az Lzleti élefre dltalaban. Az egyes orszagok kormanyzati politikdja befolyasolhatja az altalanos
tOkepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkbzériéket befolyasolhatja a
gazdasagi ndvekedés, a killgazdasagi pozicid, az arfolyam politika, a koltségvetés hidnyanak mértéke, az
inflacic és a kamatszint. A fentieken til tovabbi kockazatot jelenthet az egyes adojogszabalyok
kepezd ertékpapirok arfolyamara. Ez a hatds lehet olyan mértékii, hogy az Alap teljesitménye egyes
idoszakokban az inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ redlhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb '
makrogazdasagi mutatéinak (kdltségvetési hiany, kilkereskedelmi merleg egyenlege, GDP névekedési
tartott értékpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikédban bekdvetkez6 valtozasok a gazdasagi mutatdk
azonnali valtozatlansdga mellelt is érinthetik kedvezdtlenil a tbkepiacokat és azon keresztiit az Alap
tulajdondban 1évd instrumentumok arfolyamat,

Befektetési kockazat

Az Alapkezeld a mindenkor hatalyos térvényi szabalyozas és a Kezelési szabaiyzat figyelembevételével sajat
belatasa szerint aliitja Gssze az Ala'p portfdliojat. Annak ellenére,‘ hogy az Alapkezeldé minden befektetési
dontés eldtt reszletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a ﬁiaci folyamatok az Alapkezeld
varakozasainak megfeleiden alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el
arfolyamveszteséget. Az Alap az arfolyamok multbeli mozgésait tanuimanyozo technikai elemzesen alapuld,
elére definialt szabalyok szerinti kereskedési stratégiat kévet. Elsfordulhatnak olyan piaci helyzetek,
melyekben azok az dsszefiggések, amelyekre az algeritmus alapl kereskedések éhultek (pl. az adott piacon
jelentevd tobb kereskedési program altal adott sok egy iranyu megbizas miatt) megsziinnek létezni. A piacok
esetleges abnormalis mikédése (2008-as valsag idészakaban latott rekord szintdl volatilitas, felszarado
likviditds) a hagyomanyos, fundamentalis befektetési politikat kivetd alapok mellett az algdritmus alapu
kereskedesi stratégiak szamara is hatranyos kdrnyezetet teremthet.

Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezeld a referenciaindexeket kovetd Alap Kezelési szabalyzatdban meghatarozott befektetési
stratégia és befektetési korlatokon keretei kozott, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kovetve

korllményekkel szembeni defenziv befektetési déntések meghozatalanak. Igy amennyiben az Alap
befekietési célterlletein az eszkdzarak csdkkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek
érfolyémcsﬁkkenése varhaté.

Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kornyezet, amelyben
nagymertekben csékkenhet a befektetdk érdekiédése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmd
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztosité eszkozdkhdz kapcesolodd jogokbol szarmazd

arfolyamnyereség realizalasa.
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>

Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezdtlen tézsdei kdrnyezet, amelyben
nagymeértékben csOkkenhet a befektettk érdeklGdése és akfivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmi
piacokon a tékepiaci eszkdzbk ara jelentésen eshet, mely negativ hatéssal lehet a hozamtermelést biztosité
eszkozdk arfolyamara.

Kétvénypiaci kockazat :

Az Alap széleskorlen diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap kétvénykitettséggel rendelkezd
portfdlidcelemeinek teljesitményét elsdsorban a befektetési célteriiletként szolgald kotvénypiac(ok) egyittes
kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kdzétt szerepld orszagoknak, gazdasagi tvezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kdrnyezetebdl, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi
helyzetébdl, t8kepiaci folyamataibol kivetkezd kockazati tényezdi jatszanak elstdieges szerepet. Azonban a
kitvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, t6kepiaci események stb., hanem egyedi
kdtvény-specifikus események hatasara is jelentdsen csokkenhet. Az Alap portféliojaban talalhaté
kotvényeket kibocsaté egyes allamok (fizetésképtelenné valas, ailamcséd stb.), illetve valialatok sikertelen
gazdalkodasi tevekenysége (veszteséges muikddés, fizetésképtelenné valds, cséd, felszamolas stb.) is
cs6kkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kétvényeik arfolyamaban tlikrdzédik,
igy az egyes kotvényekhez tapadd egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenll érinthetik a

legnagyobb forgalmu, leglikvidebb értékpapirok kézé sorolhatdak, jelentés szerepet tiltenek be az adott
kétvényt tartalmazo index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kdtvényeket kibocsatd allam, véilalat
fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsaté nem tudja teljesiteni kamatfizetési és tke visszafizetési
kitelezettségeil és ezaltal az adolt egyedi kitvény elértékielenedik alacsony szint{i, de létezd kockézati
elemnek tekinthetd.

Koncentracid kockazata .

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkdzosztaly vagy
orszag kdvetesére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esethen hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitmenyét, megnovetheti a Befektetési jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra
a piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégiaja altal reprezentalt
iparagat, gazdasagi szektort, eszkdzosztalyt vagy orszagot.

Diverzifikacid alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzben a diverzifikacié hatékony eszkdzei, hiszen Sajat tokéjuket akar tobb szaz
elembdl allo hatékony portfdliok is alkothatjak. A diverzifikacid révén mdd van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfdlidja a Kezelési szabalyzatban régzitett befektetési
korlatokon beldl, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan eszkdzdket, melyek kisebb szamu kibocsatotol
szarmaznak. A diverzifikdcio alacsony szintie hatranyosan befolyasolhatia az Alap teljesitmeényeét,
megndvelheti a Befektetési jegyek érfolyaménak valtozékonyagat, az Aiap érzékenyebben reagalhat olyan

Adédkockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozé adozasi szabalyok a jovében esefleg kedvezétlen iranyban is
véltozhatnak.

Bankbetétek, atruhazhatd értékpapirok, pénzpiaci eszkdzok, szarmartatott termékek tartdsahoz kapcsoldde
partnerkockazat

Az Alap eszkdzeit az Alapkezeld aital a Bszi. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehaijtasi helyszineket jelentd
partnerek altal kibocsatott pénzpiaci eszkdzokbe, atruhazhatd értékpapirckba, illetve az emlitett partnereknél
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lekétott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fekietheti. Ezen lgyletekbdl eredden az ilyen partnerrel
szembeni dsszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkozeinek 20%-at. Amennyiben az Alap
betétlekdtései megbizasait teljesitd vagy az Alapban - taldlhaté pénzpiaci eszkdzdket, atruhazhato
értékpapirokat kibocséato, illetve a szédrmaztatolt {gyletekre szdlé megbizdsokat végrehajtd hitelintezet
fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfeleld idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatia az Alap befektetéseit. Ez fokozoftan érvényes az Alap
. esetében, ahol a Sajat toke jelentds, 20%-ot meghaladd részét kitevd bankhetét az Alapkezeld altal a Bszt.
63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnereknél kerllhetnek megkdtésre. A
bankbetétekbdl, atruhazhatd értékpapirokbdl, pénzpiaci eszkdzokbdl, illetve szarmaztatot! lgyletekbdl eredd
eredd kovetelések esedékességkori megfizetése az Alapkezeld altal a Bszt. 83. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelentt hitelintézetek fizetGképessegét feltételezik. Az Alap befekietett tdkéjének
visszafizetését harmadik személy nem garantalja.
-» Részvénypiaci kockazat
Az Alap széleskérden diverzifikalt portfolidval rendelkezik, igy az Alap részvénykitetiséggel rendelkezd
portfolidelemeinegk teliesitményét elsésorban a befektetési célteriiletként szolgald részvénypiac(ok) egylttes
kockazata befolyasolja. gy az Alap befektetései kdzott szerepld ipardgaknak, orszagoknak, gazdasagi
dvezeteknek, régidknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kbrnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl,
makrogazdaségi helyzetébdl, tékepiaci folyamataibdl kdvetkez§ kockézati tényezdi jatszanak elsddieges
szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a kedvezdtlen makrogazdasagi, tékepiaci események
részvényeket kibocsatd, egyes vallalatok sikertelen gazdalkodasi tevékehysége (veszleséges mukédés,
fizetésképtelenné valas, csdd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol
diverzifikalt portfélidjanak kdszonhetbéen kepes csOkkenteni, azonban az egyes vallalatok mikédesi
eredménye a részvényeik arfolyamaban tukrézédik, igy az egyes részvényekhez tapadd egyedi vallalati
kockézatok is kedvezétienll érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfélidjaban falalhatd egyes
tarsasdgok jellemzéen az adott piacon a legnagyobb forgaimd, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioja
ertékpapirok kézé sorolhatoak, jelentds szerepet tdltenek be az adoit reszvenyt tartalmazd
tézsdeindex(ek)ben, a vallalat altal képviselet iparagban, az adott orszag gazdasagaban stb., igy annak
kockazata, hogy a részvényeket kibocsatd vailalat csédje, felszamolasa esetén az adott egyedi részvény
elértekieienadik alacsony szintl, de Iétezd kockazati elemnek tekinthetd.
~» Nyersanyagpiaci kockazat
A nyersanyagok ara nem csak a kedvezdilen makrogazdasagi, felhasznald iparagi, kitermelési, t6kepiaci
események, hanem killdnb6zd természeti, idbjarasi folyamatok hatdsara is jelentdsen cstékkenhet, igy a
nyersanyagkitettséggel rendelkezd Alap Befektetdit kozvetetten veszteség érheti.
=» Hataridds tgyletek kockazata
Az Alap a devizakockazatok csbkkentése, az Alap befektetési politikajanak megvalositasa érdekében kothet
tézsdei, illetve tézsdén kivili szarmaztatott Ggyleteket.. Az Alap eszkdzeinek 20%-at meghaladhatja az egy
befektetési szolgaltatonal, igy t6bbek kdzétt az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
vegrehajtasi helyszineket jelentd partnerekkel, koidtt szarmaztatott Ogyletek értéke, amely azzal a
kockazattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezeld a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelentd partnerek fizetéképességét feltételezi. A kockazatfedezeti célbol megkstott -
az dsszetetlt pozicid vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztositd - hataridds poziciok értéke lejaratig a

piaci valtozasok fliggvényében veszteséget mutathat.
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Az Alap forgalmazasahoz kapcsolédd kockazatok
A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve vissza\-réltését az Alapkezelé a Batv.-ben meghatarozott esetekben
felfliggesztheti, mely esetben annak djrainditasdig a Befektetbk nem juthatnak hozza befektetéseik
ellenértekehez.
Az Alap megsziinésének kockazata
Az Alapot az Alapkezeld kiteles megszintetni, amennyiben a Sajat téke 3 hénapon keresztll, atlagosan nem éri
el & 20 millid HUF 6sszeget.
Az Alapkezelé miikddésére vonatkozd kockazatok
- Makrogazdasagi kock&zatok
Az Alapkezeld tevékenységi kire kizardlag az alap- ilfetve portfolid-kezelésre korlatozddik, és hevétele
kizarolag ebbdl a tevékenységbdl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockazati tényeztk az Alapkezeldre nézve is fennalinak.
% Targyi, technikai feltételekbs! eredd kockazat
Az Alapkezeld rendelkezik a miikodéséhez szikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
koriiményekben menet kdzben hekdvetkezd esetleges valtozasokbdl eredd kockazatok kihathatnak az Alap
eredményességére is.
- Személyi feltételekbdét eredd kockazat
Az Alapkezeld a tevékenység iranyitasara, portiolid-kezelésre, illetve a back office tevékenyseég szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfeleté gyakorlati tapasztalattal, illetve a katdn jogszabalyban el6irt
vizsgaval rendelkeznek, Az Alapkezeld tevékenységét az alapkezelSkre vonatkozdé térvényi elbirdsok, és az
ezek alapjan keszllt belsd szabélyzatok alapjan végzi. Mindezekté! fliggetlentil fennalinak a munkavéllalokkal
kapcso[atc_)s személyes kockazatok: '
" Hl. A befektetési politika alakulaséara hato fontosabb tényezdk
Az alap célja, olyan befektetést kinalni, amelyek lehetdséget nyljt a befektetéknek arra, hogy a legkilénbdzobb
befektetési célpontokra fékusééic’) befekieteési alapok teljesitményebdl egy magasan diverzifikalt, aktivan kezelt
befektetési alapok kerllhetnek be, igy biztosithatdé az a széles spektrum, amely tag teret enged a lehetd
legkedvezdbb varhatd hozam - kockazat szintek elérésére. Az Alapkezelé az alap portfolidjaban a befektetési
alapokon t0l méas egyedi eszkdzbket (hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, bankbetétek stb) is tarthat. Az
alap célja a portfélicjaba megvasarolt befektetési alapokkal a lehet6é legkedvezdbb varhaté hozam - kockazat
szintek elerése. Referencia index: az alap célia az, hogy tobb éves iddtavon a diverzifikacid révén a kockazatos
alapokra jellemzd atlagos szintnél alacsonyabb kockazat mellett érjen ei kedvezé, a RMAX indexnél magasabb
hozamot. gy az Alapkezelé az alaphoz benchmarkként 100%-ban a RMAX Indexet rendeli. Az alap tecﬁnikai
indikatorok alapjan a kockdzatos eszkozokben (részvény-, hosszu kétvény-, nyersanyagpiac) rejlé piaci
trendeket lovagolja meg eldre rogzitett szabalyok szerint. Az alap mikédési mechanizmusa, ugy lett
meghatarozva, hogy emelkedé trendnél a kockazatos eszkdz kitettséget folyamatosan noveli, esd trendnél pedig
folyamatosan csékkenti, egészen addig a mértékig, hogy kiemelt kockdzatokat hordozd piaci kormyezethen mar
egyaltaldn nem tart kockazatos eszkdzt a portfolichan. Az Alapkezeld tobb befektetési alaphol képez egy
kockazatos eszkbzkosarat, illetve egy kockazatkerild eszkdzkosarat. Elfbbi részvény-, hosszu kotvény- és
nyersanyag kitettseget takar, utobbi féképp hazai rovid atlagos hétralévéd futamidejll kdtvényeket és betéteket
jelent. Az Alapra aktudlisan jeflemz6 kockazati profilnak, valamint az ezzel dsszhangban &llo pénzigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazatitiird, kozepes szinti hozamvéarakozassal és legaldbb 2 éves befektetési
idéherizonttal rendelkezd Befektettk szadmara olyan forint alapt befektetést nyUjt, amelyre a befektetési jegyek

arfolyamanak kiszamithatd ingadozasa jellemzé.
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Nemzetkdzi és hazai makrogazdasagi helyzet

Az idei év legjelenttsebb kérdése a tavalyi Fed kamatemelés utan, hogy milyen lépésekben &s mekkora szintre
emelkedik az amerikai alapkamat. Ez elsésorban ugyan a piaci folyamatok fliggvénye lesz, ugyanakkor szamos
Fed kormanyzé jelezte, hogy a befektetdk alulbecsilik a kamatemelés mértékét. Ezzel egy évek dta tarté "hare’
folytatodik a piac (forward kamatérazasok) és a Fed kdzott, mi szerint a piac konzisztensen alacsonyabb kamatot
véar, mint a jegybanki vezetok. Az utobbi években inkabb a piachoz igazodott a jegybank kamat-elSrejelzéseiben
(folyamatosan cstkkentették a 2016 illetve 2017 végére vonatkozo vérakozasaikat a Fed kormanyzok), a
decemberi kamatemelés 6ta mintha kissé a piac alkalmazkodott volna, enyhén megemelkedtek a rovid oldali
forward kamatvarakozasok. A masik fontos kérdése az idei évnek a hatalmas, t8bb ezermilliard dollar értékil
ertekpapir aliomany leépitésével kapcsolatos jegybanki dontés, az elemzdk nagyjabdl 9-12 honappal eltolva
varjak az elsé kamatemeléshez képest az értékpapir allomany nagysagénak csékkentését. A december 16-ai
Fed jegyzOkonyv csak arrol tett emlitést, hogy az alapkamat normalizalodasaiy (kérdés ez milyen szintet jelent)

folytatja az ertékpapirok lejaratainak és kamatainak Ujrabefektetését.
Az amerikai névekedéssel kapcsolatos legfébb kérdés az volt, hogy a lIl. negyedév nem produkal-e egy Ujabb
meglepetést, hiszen hasonldan az |. negyedévhez, 2015 kbzepétdl ismét alacsony szintekre jutott az olajar, ami
nem kedvez a beruh&zasoknak, elsésorban az amerikai palaolaj és palagaz iparnak. A masik jelentts kockazati
téenyezd a Kinai gazdasag erfteljesebb visszaesése a 'hard landing’ szcenarié volt, erre a Fed déntéshozdi is
kiemelt figyelmet forditanak. A tényadat végil 2,0% lett (negyedéves szinten, évesitve) ami nem tulzottan
kiemelked, de nem is gyenge adat, elsésorban a magan fogyasztas vart feletti ndvekedése tudta semlegesiteni
a beruhazasok &s a nettd export visszaesesét. {A decemberben kiadott harmadik becslésben mar tathattuk a [,
negyedéves ndvekedes fogyasztas komponensének pontos ndvekedési Otemeét, 3%.) A befektetdk figyelme
azert irdnyult kiemelten a fogyasztas komponensre, mert a fogyasztas felivelése magaval hozza a maganszektor
jévedelmeinek nvekedését és a munkaeréipiac tovabbi eréstdéset, ezeket az elemeket a Fed az utolso kiadot@‘
jelentéseiben rendre megemiitette, mint a kamatemeléshez sziikséges tényezdket. Mivel az amerikai
gazdasagnak ezek az utolso gyengeségei megoldédni latszanak, ezért a Fed-nek ez az adat éppen megfelels
volt a kamatemelés _meginditéséhoz. Erdekesség‘, hogy ugyan az éves GDP névekedési {item nem esett 2% ala,
az Aflanta Fed elorejelzései tovabbra is 1%-o0s tartomanyban mozognak (a modeliben elsésorban az ipari
termelés és az eépitdipari statisztikak utalnak alacsony novekedésre), ezért tovébbra is lefelé mutato
kockazatokat latunk az amerikai novekedésben. Inflacids fronton minden adat megnyugtatoan atacsony volt az
elmuit idészakban elsésorban az alacsony nyersanyag arak kézvetlen hatdsai miatt (alapinflacié, GDP deflator,
PCE deflator), de a kozvetett hatasok is atsziirédtek az indexekbe (maginflacié). Tovabbra is kijelenthetd, hogy
csak az inflacio miatt nem lenne szilkség kamatemelésekre az USA-ban, azonban példaul a GDP deflatort és a
maginflaciot abrazold grafikonon mar jél latszik, hogy a bérinflacié a jo novekedesi adatok mellett mar felitétte a
fejet (a maginflacid visszakanyarodott a Fed 2%-0s céléntékére). Amennyiben a nyersanyagarak
normalizatddnak, Ggy ltemes emelkedésnek indulna minden inflaciés mutatd. Az euro dvezetben 2015-ben
folyamatosan cstkkend novekedési Utem volt megfigyelhetd, az |-l és lll. negyedévhen rendre 0,5-0 4 illetve
0,3%-0s boviliés volt tapasztalhatd (negyedéves, nem évesitett adatok). A negyedik negyedévben sem varhato
komolyabb javulas, de 6sszességeben a 2015-0s évre szerény mértékl 1,5%-o0s bbvillés varhatd. Ehhez képest
2016 sem tartogat nagy kitorési lehetoséget legfeliebb 1,6%-ra futhat fel az eurd tvezet nivekedése. Az eurd
~ Gvezetben meg szerényebb mérteki az inflaciés nyomas, mint a tengerentilon, hiszen a munkaerépiac kevésbe
feszes. Az alacsony nyersanyagarak kilonféle inflacios mutatokba téiténd atsziirodése mellett nem jelentek meg
bérinflacios trendek, mint azt a maginflaciés szamokon is {athatjuk.
A névekedés Osszetétele jelentdsen valtozik 2016-ban, a kils® kereslet tovabbra is erés komponens marad,
elsfsorban az eurd zona lassu és fokozatos felivelésének kdszonhetden, ugyanakkor az EU-s tAmogatasi ciklus
kifutasaval a kormanyzati kiadasok és a beruhazasok jelentdsen mérséklédnek és helyliket fokozatosan a
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magan fogyasztas tolti be. A novekedés komponenseinek eltolodasan til a 2015-8s visszaesésében
.meghatarozé volt, hogy a mezdgazdasag 2014-es kiemelkedden jo teliesitménye utan a 2015-Gs
terméseredmény joval visszafogottébb volt, és ezt az alacsonyabb terméseredményt alacsonyabb vilagpiaci
arakon lehetett csak ertékesiteni, Osszességében a 2014-es 3,6%-0s novekedés utan 2015-ben nagyjabdl 3%
kozeli nivekedésre volt képes a magyar gazdasag és az idei évben hasonlé nagysagrend(t tovabbi lassulas lesz
megfigyelhetd, 2,5% korll alakuihat a ndvekedés. A régidban Lengyelorszag ugyanakkor nem veszit
lendiiletébd!, a lengyel gazdasag 3,5% korili teliesitményre volt képes 2014-2015-ben és az idei évben is
hasonléan fog teljesiteni. A ¢seh és a roman gazdasag is erésebb bdvilést produkaltak 2015-ben (4 illetve
3.68%) és idén is varhatéan jol fognak teljesiteni. Az inflacios kdrnyezet mérsékelt volt ez elmult években
hazankban is, ebben jelentés fordulat kdvetkezhet be az idei évben. Az elemzdi konszenzus 0,9% a decemberi
alapinflacios Gtemre, innen juthatunk el 2% f3ié az idei év végére. Ennek az aremelkedési Utemnek alapvetben 3
hajtoereje lehet: a visszafogott nyersanyagarak emelkedé trendje az idei év egészében; a monetaris politika
varhatban toleraini fog egy gyengébb eurd arfolyamot; nem varhaté olyan kormanyzati intézkedés sorozat, ami
mestersegesen alacsonyan tartana tovabbra is az inflaciét (a lakossagi energiadr csdkkentésének nincsenek
tovabbi tartalékai). Az MNB alappélysja a ndvekedési és inflacios {temek tekintetében realisztikusnak mondhato.
Kétvénypiacok

(Osszességében az idei év végére 0,75-1,5%-0s USA alapkamatot varnak az elemz6k. Ez alatt effektiv Fed
alapkamatot értlink, a decemberi kamatdontés eldtt 0-0,25% volt a Fed hivatalos kamatfolyosdja és ezen belll
jellemzéen 13 bazispont kérnyékén volt az alapkamat. A december 16-ai kamatemelés ota 0,25-0,5 a hivatalos
folyosd és eddig jeliemzéen 36 béziépont kérnyékén alakult az effektiv alapkamat. Tehat a 1,5%-0s alapkamat
1,25-1,5%-0s folyosdban is kialakulhat, ami 4 db 25 bazispontos kamatemelést jelentene 2016-ban. A Bank of
England jelentegi 0,5%-o0s szintrél 1%-ig emelheti az alapkamatat 2016 végéig. Az ECB 2018-ban emelhet
eldszdr kamatot, egyeldre az dllampapir vasarlasi program kitolasardl és a betéti rata csbkkentésérdl hozott csak
dontést. Az eurbpai jegybank marciusban meghirdetett 1100 millidrd eurds mennyiségi lazitasi programjat (havi
60 miliard eurds vésarlas 2015 marciusatdl - 2016 szeptemberéig) kiterjesztette 2017 marciusaig, igy
Gsszességében 24 honapig tarthat a program. Masik fontos dontés volt a ‘betéti rata -30 bazispontra
csdkkentése, ami a rovidoldali hozamok esetében horgonyt jelenthet. A német\' 10 éves hozam az eurdpali
mennyiségi lazitas bejelentése utan aprilisban érte el mélypontjat, 7,8 bazispontot. Az europai hosszl hozamok
ezekrél a tavaly aprilisi szintekrdl jelentésen visszakorrigaitak, jelenleg 0,53% a német 10 éves hozamszint, és
tovabbi korrekcid varhato, az ECB vasarlasai ellenére. 2016 végére a német 10 éves hozam 980 bazispont
kérnyekén lehet (hasonld hozamszintet varunk az eurd dvezet atlaghozama esetében is, hiszen a mag orszagok,
azon belil is Németorszag sulya a legmeghatarozobh). Ez sszességében negativ megtériilést jelentene az idei
évben az eurdpai kétvénypiacot reprezentald indexekben. A negativ tendencia elsddleges oka a tengerentuli
kétvenypiaci fordulat ifletve hogy térténelmi mélypontokra értek a hozamszintek 2015-ben. Az MNB az EKB
mennyiségi lazitasara reagalva, a régids jegybankokkal egyltt inditotta el tobb ciklusos kamatcstkkentési
sorozatat. A jelenlegi 1,35%-0s alapkamatot a legtébb elemzd és maga a jegybank is kdbe vésetinek tekinti, a
Fed kamatemelésével egy idei évi mini kamatcsokkentési sorozatnak nullara csékkent az esélye. Ugy gondoljuk
az MNB folerdns lesz az EURHUF rata emelkedésével kapcsolatban, tehat az 1,35%-0s alapkamat valéban
tarthato 2016-ban. Az elmult iddszaki, forintositassal kapcsolatos deviza swap miveletek eredményeként a
Jegybank tartalékai ugyan csdkkentek (jelenleg 30 milliard eurd alatt vannak a tartalékok) azonban ez a szint
kielegitének mondhatd. Az addssagfinanszirozas szempontjabd! a jo Gtemil ndvekedés es a j0 egyensilyi
mutaték stabil kdrnyezetet jelentenek, ezért az idel évben a harom nagy hitelminésitd kézill 2 esetében

felmindsités varhatd (az elsé ilyen lépés marciusban kbvetkezhet be).
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Részvénypiacok
A 2015-6s év hektikusan alakult a részvénypiacok szempontjabol. Az elsd negyedév kedvezs volt, de az élesedd

kockazati faktorok, mint a gérég cséd vagy a kinai lassulas, elrontottédk a hangulatot. A masodik negyedévben a
piacok jorészt oldalaztak, majd egy jelentGsebb korrekciét hozoft az dszi, harmadik negyedév. Az év utolsd
hérom hdnapja nem alakult rosszul, a fébb piacok emelkedni tudtak. Sajnos ez az emelkedés nem volt elég
ahhoz, hogy a fejlett piacokat reprezentald MSCI World Index pluszba lendiljon, -1,9%-al zérta az évet. A régids
CETOP20 Index a decembeni emelkedes ellenére is -4,2%-0s hozammal zart, de globdlis fejldds piacok hozamat
mutaté MSCI EM index -17%-0s hozama volt a legrosszabb a nagy indexek kdzill, Az ev nagy meglepetése a
hazai piac volt, a BUX kézel 44%-ot tudott emelkedni.

2015-ben a vilag egyik legjobban teljesité részvényindexe a hazai BUX Index volt, kdzel 44%-0s teljesitménnyel.
A hosszl oldalazas veget érl, de még ezxzel az emelkedéssel sem értiik el a valsag eldtti szinteket. A f6 ok az
oldalazasra az volt, hogy a részvények eredményei nem Gjra befektetett jdvedelemként hasznosultak és nem is
osztalék formajaban gazdagitottak a részvénytulajdonosckat, hanem gazdasagpolitikai elvonasként a
kéltségvetésbe vandoroltak. Az év elején mozdult el a magyar piac a hoitpontrdl, ami tébb tényez6 kedvezd
valtozasaval volt magyarazhato. A kormany megallapodott az Erste Bankkal és az EBRD-vel, az Erste magyar
lednyéba toriénd befektetésrdl és széleskoril bankadd csokkentésrél. A j6 magyar makro helyzet a kiilénadok
merseklésevel parosilva mar egyértelm(ien részveny pozitiv klimat teremtettek. A gyors emelkedéssel a hosszU
évek oldalazdé mozgasa utan bedrazasra kerlilt a részvényeseket illeté nagyobb eredménytdmeg. Az elemzi
becslések 25%-0s EPS ndvekedést mutatnak a kévetkez6 két évre atlagosan, melynek nagy része a killnadok
kidrazasabdl adédik. A hazai piac prémiummal kereskedik a historikusan tapasztalt értékeltséghez képest, de a
11,2-es P/E hanyados a magas eredményndvekedés fényében realis. A legnagyobb kockazat tovabbra is a
szabalyozasban rejlik, illetve a befekietdk kivancsian varjak, hogy milyen hatassal lesz a magyar tézsdére az -
MNB tulajdonszerzése. '

Nyersanyaqpiac

A.2015-6s év sem hozott fordulatot a nyersanyagpiacon. Valamennyi szegmens tovabb szenvedetft, és sorra
egyre alacsonyabb arfolyamszintek alakultak ki. A negyedik negyedév killéndsen rosszul alakult ezen a piacon,
leginkabb az energiahordozok eseteben. A Q4-es hozamok a kdvetkezdképpen alakuitak: a kdnnylolaj kozel
18%-ot eselt, a Brent jegyzése 18,7%-kal kerilt Iejjebb. Az olaj piacan tovébbra is a fukinalati kérnyezet
jellemzd. Ezt tAmaszija ald a globalis kitermelési adatok nivekedése, &s a keresleti oldal gyengélkedése is. Az
erds dollar is korlatot szab az energiahordozék megpattandsanak. A decemberi OPEC Ulés eredménye egy
célkvota nelkilli dintés a kitermelesi mennyiség fenntartasarol. A kinalati oldal névekedéséhez hozzajarul az
irdni embargd feloidasa, aminek kdvetkeztében az Iranbol érkezé kitermelési mennyiség akar napi 1 millié hordo
olaj pluszt is jelenthet a piacon. Az egyre alacsonyabb olaj jegyzés ugyan vissrafogja az USA palaolaj
kitermeleést, azonban az Osszes felszinre hozott amerikai olaj volumene szamottevien igy sem csokken, igy
csucsra jarnak az olajkészlet adatok is. Az olaj kilatasai 2016-ra a jelentegi szintekr8l mar nem annyira bords az
elemzdi varakozasok. alapjan, bar a 2016-os év els§ felében meég inkabb a lefelé mutaté kockazatok
domindlhatnak. Az &rak stabilizaléddsa igy leginkabb 2016 masodik felében és a 2017-es évben véarhato. A
nemesfém piac is gyengeén teliesitett a 2015-Gs évben; az arany és ez(st arfolyama tdbb mint 10%-ot vesziett
értékébdl. Csak az utolsé negyedévben az arany 4,5%-kai, az eziist 3,7%-kal esett. A javuld amerikai makro
kirnyezet és az erdsddd dollar-nyomast helyez az arany arfolyamara, igy a negativ hozam nem érhette
varatlanul az arany befektet8it. A 2016-ra vonatkozé varakozéasunk a tovabhi arfolyamestkkenés a nemesfémek
tertiletén az elthb emlitett tényezdk fennmaradasa okan, azonban a 2016-ra vart ndvekvd pénz- és tékepiaci
volatilitas miatt a biztonsagot keresdk bele-bele vehetnek az aranyha, ezzel tompitva a 2018-ra vart

arfolyamcsdkkend tendenciat.
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Az ipari femek kdrében is jelentés arfolyamzuhanasok voltak tapasztalhatok a 2015-6s évben: a réz 24.4%-kal, a
' vasérc 42,6%-kal, az aluminium 16,8%-kal, a nikkel 42%-kat éri¢keldditt le az év soran, amelyek kéziil a vasérc
volt .a legrosszabbul teljesitd nyersanyag a negyedik negyedévben a 30%-0s eséssel. A 2015 Q4-ben a réz
8,8%-ot, az aluminium 4_1 %-of, a nikkel 11,6%-ot esett. Ennek 6 okai az ipari fémek piacén jellemzd tilkinalat, a
kinai gazdasagi lassulas és az ezrzel kapcsolatos féleimek felszinre térése. A kilatasok ezen a terlleten is
negativok, forduldpontot a kindlati oldal csékkenése jelenthet, de ennek bekdvetkezése meég nem latszik a 2016-
os evben. Az agrariermékek is alacsonyabb arszintre kerliltek a 2015-8s évben: a bliza 20,3%-kal, a kukorica
9,6%-kal, a szdja 14,6%kal kerlilt alacsonyabb szintre. A negyedik negyedévben sem tudtak javulni az arszintek

egyik termekkérben sem.

IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlodése

Az emlitett kockazatok fiiggvényében fog valtozni az Alap jtvébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdiaban teirt
keretek kézoit értelmezhetd - jdvibeni fejlddése. Ez értelemszerlien befolydsoini fogja a befektetdk mindenkori
befektetési jegy vésérlési hajlandosagat.

V. A targyiddszakban az Alap sajat tékéjének és az egy jegyre jutd nettd eszkozértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre juto
nettd eszkdzénék

az Alap sajat tékeje

2015/01/05

2015/02/27

2015/04/30

2015/06/30

1,295,466,686 HUF

1,292,066 ,435 HUF

1,285,115,643 HUF

2015/08/31

VI. Az Alap miikédésében, tevékenységének eredményében 2015. évben a mérleg fordulénapi
allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tértént.

Az Alapnak munkavallaloja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a téwénybeh gldirtaknak megfelelGen - a '

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt, végzi napi szinten.
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VIl. Az Alap portfélidjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszkozok minimalis,

tervezett, maximalis aranya

hatalyos jogszabalyi eldirdsokban, igy killéndsen a 78/2014. (lll. 14.) korméanyrendelethen szerepld korlatokat
alkalmazza, azokhoz képest szigoribb korlatozasokat nem vailal. A jelen pont az Alap befekietési
stratégiajanak megvalositasa, napi mikodése soran véarhatd, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok

bemutatasara szolgal.

0-20%

0-20%
0-20%
020

T
80-100%

~100%

- 200%
~100%

*Az Alap folydszamiajanak porifélién bellii ardanyat az Alap &ltal szerzelt kévetelések és vallalt
kitelezeltségek ériékének egyenlege mdodositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonan belili
reszaranydt, és ezaltal a (6bbi porfélicelern részardnydt sem lehelséges ponifos célaranyokkal

meghatarozni.
* A szarmaztatoft dgyletek ériéke az Alap folyamatos futamideje soran jelentésen vaitozhat, ez azt

eredmenyezi, hogy az Alap vagyonan bellli részaranyal, és ezaltal a t6bbi porifolicelem részaranyat sem
feheiséges portfos célaranyokkal meghatarozni.
- Az Alap portfolidjaban talalhato allampapirok az alfam altal kibocsatott, illetve garantélt hitelviszonyt

megtestesitd értékpapirckat, igy tobbek kozott a diszkontkincstarjegyeket, kdzép és hosszd lejaratld, fix,
illetve valtozd kamatozasi allamkétvényeket jelenthetnek.

- Az Alap porlfélidjaban tatalhatd hitelintézeti kétvények bankok altal kibocsatott, illetve banki garanciaval
rendelkezd hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat jelenthetnek.

kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzdlogleveleket jelenthetnek.
- Az Alap portfélicjaban talathatd kollektiv befektetési értékpapirok nyilt-, és zartvégl értékpapir befektetési
alapok vagy mas kollektiv befektetési formak altal kibocsatott befektetést jegyeket, illetve ETF-eket

jelenthetnek.

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befekletési Alapkezeld Zrt.
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