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MERLEG

N

i i

adatok eFt-ban

) EE% ALAPKEZELG

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
|A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
1. Ertékpapirok - -
1. Entékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -

a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb N ;
B. FORGOESZKOZOK 7.042.217 5.473.331
I. KOVETELESEK 51.403 11.508
1. Kbvetelések 51.509 11.663
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kiilfoldi pénzértékre szolo kbvetelések értékelési kiilénbozete - 106 - 155
4. Forintkdvetelések értékelési kilonbozete - -
ll. ERTEKPAPIROK 6.213.857 5.064.755
1. Ertékpapirok 5.394.957 4.288.038
2. Ertékpapirok értékkilonbozete 818.900 776.717
a) kamatokbol, osztalékbd! - -
b) egyéb 818.900 776.717
Ill. PENZESZKOZOK 776.957 397.068
1. Pénzeszkdzok 777.037 397.154
2. Valuta, devizabetét értékelési kulonbozete - 80 - 86
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. Aktiv id8beli elhatérolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ﬁgyletek értékelési kiilonbozete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 7.042.217 5.473.331

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
E. SAJAT TOKE 7.024.556 5.422.881
1. Indulo téke 4.486.712 3.241.358
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 35.599.227 37.521.042
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -31.112.515 - 34.279.684
Il. Tékevaltozas 2.537.844 2.181.523
1. Visszavésarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbdzete 1.801.550 1.023.819
2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka 818.713 776.477
3. El6z6 évek eredménye - 232.966 - 82.419
4. Uzleti évi eredménye 150.547 463.646
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 17.105 47.664
1. Hosszd lejaratu kdtelezettségek - -
Il. Révid lejératu kételezettségek 17.105 47.664
1. Kiilféldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési kiilonbozete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 556 2.786
FORRASOK OSSZESEN : 7.042.217 5.473.331

Budapest, 2017. aprilis 19.
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA
EREDMENYKIMUTATAS (70 ey
iy CIB acaekezes

adatok eFt-ban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
L_T’énziigyi miveletek bevételei 502.037 688.061
Il. _Pénziigyi miiveletek raforditasai 186.477 59.900
Ill. Egyéb bevétel - -
V. MiikGdési kbltség 161.743 161.261
V. Egyéb raforditisok 3.270 3.254
VI. Fizetett, fizetend6 hozamok - -
Vil. Targyeévi eredmény 150.547 463.646

Budapest, 2017. aprilis 19.

a vallalkozas vezetdje (képviseldje)
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

. Az Alap bemutatasa

Az Alap teljes neve:
PSZAF engedély szama:
PSZAF engedély kelte:
Az Alap kezelgje:
Székhelye:

Mérleg fordulonapja:

Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazdja:

CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja

110. 130/ 1999.

1999. aprilis 30.

CIB Befektetési Alapkezel® Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.
2016. december 31.

2017. januar 6.

CIB Bank Zrt.

Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Equilor Befektetési Zrt.
1037 Budapest, Montevideé u. 2/c.
Concorde Ertékpapir Ugynékség Zrt.
1123 Budapest, Alkotas u. 50.
Erste Bank Befektetési Zrt.
1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Letétkezeld: : CiB Bank Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Kényvvizsgalo: ' Roézsai Rezsé
Kamarai tagsagi szama: MKVK-005879
KPMG Hungaria Kft.
Beszamolét alairé szemaly: Komm Tibor (Budapest)
CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. vezérigazgatdja

Az éves beszamolo a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamol6 készitési és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairol” sz6l6 kormanyrendelet és a 2000. évi C. térvény - a szamvitelrdl
figyelembevételével készilt.

A CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikdja az Alap tajékoztatojaban
keriil bemutatasra.

2008.09.17- hatarnappal az IE Hunnia Nemzetkdzi Részvény Nyiltvégli Befektetési Alap beolvadt a CIB Fejlett
Részvénypiaci Alapok Alapjaba. '

A beolvadas elétt a CIB Europai Részvény Alappal kapcsolatban az alébbi valtozasok térténtek:

- Az Alap neve C)IB Eurépai Részvény Alaprél CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapjara valtozott

- A befektetési po!it;ka foldrajzi kitettsége megvaitozott: nyugat-eurépai helyett globalis lett

- Benchmark valtozasa: 90% MSCI World + 10% ZMAX index

- Az Alap fajtaja: alapok alapjara valtozott.

2009.10.19-i hatarnappal a CIB Bankszektor Részvénypiaci Alapok Alapja beolvadt a CIB Fejlett Részvénypiaci
Alapok Alapjaba. '
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Il. A mérleghez kapcsolodd kiegészitések
1.1 Eszkozok

1.1.1. Befektetett eszkdzédk

Az Alap befektetett eszkdz6kkel nem rendelkezik.
1.1.2. Forgdeszkodzok

1.1.214.  Kovetelések

Az Alap mérleg fordulénapon devizas esedékesseégbdl szarmazd rovidlejarati  kovetelésének 2016.12.31-i
arfolyamon szamitott értéke 11.508 ezer Ft (2015. december 31-én 18.718 ezer Ft, befektetési jegy forgalmazasbol

32.685 ezer Ft kovetelése allt fenn).

1.1.2.2.  Ertékpapirok

Az Alap tbzsdei Ugyletek soran megvasarolt illetve értekesitett értékpapirokat az Uzletkotés napjan (T napon) veszi
nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvantartasbol. Abban az esetben, ha az Uzletkdtés napja eltér a pénziigyi
teljesités napjatdl, akkor az Ugyletekbsl adode koveteléseket illetve tartozasokat bruttd moédon, az egyéb

kovetelések illetve az egyéb kotelezettségek kozott mutatja ki a mérlegben az Alap.
Az értékpapir allomany bontasat a 4. szami mellékletben részletezziik.

A portiolioban szereplS értékpapirok piaci értéken keriilnek kimutatasra a meérlegben. A piaci érték a beszerzési
értek és a 215/2000. (XI1.11) szamu kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti értékkilsnbozet egyuttes

Osszegeként kerll meghatarozasra.
Az Alap a portfolidjaban taldlhato devizaban kibocsatott értékpapirokat az alabbiak szerint értékeli:

Az Alap tulajdondban lévé t6zsdén forgalmazott devizaban kibocsatott részvények a mérleg fordulénapi
tozsdenapi zar6 arfolyamon keriilnek kimutatasra a mérlegben. Abban az esetben, ha a tézsdén az adott
ertekpapirra a kérdéses napon nem kététiek Uzletet, akkor az utolso Uzletkstési nap zaré arfolyama a mérvado.

Devizaban kibocsatott befektetési jegyeit az értékelés napjan érvényes nettd eszkdzértéken értékeli az Alap.

1.1.23. Pénzeszkdzok

A CIB Banknal vezetett folyoszamia fordulonapi egyenlege 397.068 ezer Ft (2015. december 31-én 776.957 ezer
Ft).

1.1.2.4. Aktiv id6beli elhatarolasok

Az Alap nem mutat ki aktiv id6ébeli elhatarolast.

1.1.2.5. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbézete

Az Alapnak sem a mérleg fordulénapjan, sem 2015. december 31-én nincs nyitott hataridés tgylete.
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Kiegészité meliéklet 2016.12.31.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Téke
Az Alap sajat tokéje két részbdl all, az indulétékébdl és a t6kendvekménybdl.

Az indulotékeként az Alap 2016. december 31-én forgalomban 1évé befekietési jegyek ossznévértékét és egyben

darabszamat mutatja ki. Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 1999. aprilis 30-an kezdhette meg mikédését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett 183.778 ezer Ft
értékl befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladasabol és visszavételébdl adodéd, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kilonbézetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét képezi
még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lévés befekietési eszkézok fordulonapra kiszamolt értékelési
kilénbozete, amely a befektetési eszkdzok beszerzési ériéke és a fordulénapra érvényes piaci ar kozétti nettd

kiilonbozet.
Adatok ezer Ft-ban
Tékendvek-
Indulé téke Indulé téke meny a T6kendvek- _—
. kibocsatott  visszavaséarolt forgalmazott mény T6kenovek-
ld&szak o o befektetési PN mény
befektetési befektetési . értékelési . 27
jegy névértéke  jegy névértéke Jegyek kiilonbdzetbdl eredmeénybl
értékkiilonbo-
zetébdl
Nyito 35.599.227 - 31..112.515 1.801.550 818.713 -82.419
Ndévekedés 1.921.815 - -777.731 - -
Csbkkenés - -3.167.169 - -42.236 -
ld8szak eredménye - - - - 463.646
Zaro 37.521.042 - 34.279.684 1.023.819 776.477 381.227
1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megel6z8 évben nem képzett céltartalékot.

1.23

1.2.3.1.

Kételezettségek

Hosszl Iejéfatt] kotelezettségek

Az Alap hosszl lejaraty, illetve zalogjoggal vagy hasonlé jogokkal biztositott kitelezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2.

R&vid lejarat kotelezettségek

2016. december 31-én az Alap igénybevett szolgaltatasokbol eredd révid lejaratt kotelezettségeinek egyeniege
11.837 ezer Ft (2015. december 31-én 17.105 ezer Ft). Befektetési jegy forgalmazasbdl 35.827 ezer Fi
kotelezettsége all fenn az Alapnak a mérleg fordulénapjan.

1.2.4. Passziv idSbeli elhatarolasok

2016. december 31-én az Alap 2.786 ezer Ft passziv id6beli elhatarolast képzett igénybevett szolgaltatasokra (2015.
december 31-én 556 ezer Ft).
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

lll. Az eredménykimutatashoz kapcsolodo kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2016. évben az Alapnak befektetési tevekenysegébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl adodoan — kizarolag
pénziigyi bevételei voltak. A pénziigyi miiveletek bevételei az alabbiak szerint alakuttak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016

Er’tékpapirok kamata, osztalék- és hozambevétele 114.916 119.548

Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 348.681 548.222

Folyoszamia kamat 8.028 3.742

Deviza arfolyamnyereség 30.412 16.549

Osszesen 502.037 688.061
2. Pénziigyi miveletek raforditasai

Az Alap pénzlgyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége - 47.223

HataridGs Ugyletek arfolyamvesztesége 157.507 -

Deviza arfolyamveszteség 28.970 12.677

Osszesen 186.477 59.900
3. Egyéb bevételek

Az Alap sem a targyidészakban, sem az el6z6 Uzleti évben nem szamolt el egyéb bevételt.

4. Mdikodési koltségek

Az Alap mikodési koltségként csak a kibocsatasi tajekoztatéban részletezett dijakat szamolja el. A mukédési
kbltségek részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016
Befektetési jegy jutalék 2.817 3.246
Alapkezeléi dij ’ 143.991 143.083
Felugyeleti dij 1.835 1.628
Koénywvizsgaloi dij 1.111 1.111
Kényvelési dij - 522 522
Letétkezelsi dij . 9.814 9.762
Nemzetkozi értékpapir elszamolasi dij, Keler dij 1.834 1.889
Bankkéltség 19 20
Osszesen 161.743 161.261
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

5. Egyéb raforditas

Az Alap 2016. évben 3.254 ezer Ft kilénadot szamolt el egyéb raforditasként (2015-ben 3.270 ezer Ft).

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szereplé szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kételezéen eldirt

kényvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A koényvviteli szolgaltatas korébe tartozo feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelds személy Szarvas Hajnalka
(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap ,0"-as szamlaosztalyban tartja nyilvan a sajat portfolidjaban l1évé értékpapirokat névértéken, illetve a le nem

zart szarmaztatott lgyleteket kotési arfolyamon.

Az Alap 2016. évben az igazgatdsag és a felugyel bizottsag tagjainak tevékenységiikért jarandésagot nem fizetett,

kélcsdn nem kertilt folydsitasra.

Az Alap 2016. évben hataridés, opcids, swap, értékpapir kdlcsénzési, illetve 6vadéki REPO lgyleteket nem szamolt

el.

Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, 6vadék, garancia- és kezességvallalas.
A; Alapnak a fordulénapon fligg6- és jovSbeni kdvetelése\nincs.

Af. Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a téke megdvasara nem tett igéretet.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szam( meliéklet tartalmazza.

Az Alap 2016. évi utolso, letétkezeld altal kozzétett, 2016.12.30-ra vonatkozé Portfolié jelentése a 2. szamu
mellekletben talalhaté. Az ebben szereplé sajat téke Gsszege 4.238 ezer Fi-tal - a 2016.12.31-re vonatkozd
kéltségek és kamatok 341 ezer Ft Gsszegével, illetve a 2016.12.30-i befektetési jegy forgalmazas 3.897 ezer Ft
értékeével - tér el a beszamoléban szerepld 5.422.881 ezer Ft 6sszegl sajat tékétdl.

Az Alap éves beszamoldja, mint az Alapra vonatkozé hivatalos kézlemény megtekintheté a forgalmazasi helyeken,

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

Budapest, 2017. aprilis 19.

e

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

Kiegészits meliéklet 2016.12.31.

1. szamu melléklet
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja
Cash flow-kimutatas
Adatok ezer Ft-ban
sor- A tétel megnevezése 2015 2016
szam

a b c d
. l. 8zokasos tevékenységhdl szarmazoé pénzeszkodz-valtozas - 501.528 - 88.013
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkiil) 23.314 340.356
2 2. Elszamolt amortizacié + 0 0
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszalras 0 0
4 4 Elszdmolt értékelési kilénbozet * - 149 -6
5 5. Céltartalék képzés és felhasznalas kilénbszete 0 0
6 8. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevéltdsanak eredménye - 348.681 -501.000
8 | 8. Befektetett eszkdzok alloméanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgéeszkozok allomanyvéltozasa -37.314 39.848
10 | 10. Révid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa - 139.254 30.559
11 | 11. Hossz( lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12 | 12. Aktiv id8beli elhatarolasok allomanyvaitozasa 0 0
13 1 13. Passziv idébeli elhataroldsok allomanyvaltozasa 556 2.230
. | ll. Befektetési tevékenységhdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas - 294,304 1.731.209
14 | 14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
16 | 15. Ingatlanok eladdsa + 0 0
16 | 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 | 17. Ertékpapirok beszerzése - - 421.537 0
18 | 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 0 1.607.919
19 | 19. Kapott hozamok + 127.233 123.290
HE. | . Pénziigyi miiveletekb&! szarmazé pénzeszkdz-valtozas 759.157 - 2.023.085
20 | 20. Befektetési jegy kibocsatas + 4.146.369 1.921.815
21 | 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22 | 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 3.679.564 -3.167.169
23 | 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 292.352 -777.731
24 | 24. Hitel. illetve koicson felvétele + 0 ¢
25 | 25, Hitel. illetve kélcsén torlesztése - 0 0
26 | 26. Hitel. illetve kdlcsdn utan fizetett kamat - 0 0
IV. | IV. Pénzeszkéz6k valtozasa - 36.675 - 379.889

* Az Elszamolt értékelési kilonbszet sor nem tartalmazza az értékpapirok és szarmaztatott ligyletek értékelési kuldnbozetét
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

2. szami melléklet

Porifolié jelentés értékpapiralapra

adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszama:

CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja, 1111-84

Letétkezelé neve:

CiB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T. nap):

2016.12.30

Sajat toke: 5.427.119.007

EJ%yE j:egyre juté 16731

Darabszam: 3.243.687.509
Erték %
|. Kételezettségek -54.314.812 100,00%
I/1. Hitelallomany (6sszes) 0 0,00%
I/2. Egyéb kételezetiségek (6sszes) -54.314.812 100,00%
Alapkezeléi dij -10.233.089 18,84%
Felugyeleti djj -371.844 0,68%
Koényvelési dij -152.354 0,28%
Kényvvizsgaléi dij -552.567 1,02%
Kalénado -743.689 1,37%
Letétkezel6i dij -2.231.068 4,11%
Sikerdij 0 0,00%
Egyéb nem koltség alapu kételezettségek (9sszes) -40.030.201 73,70%
/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
II. Eszkézok 5.481.433.819 100,00%
ll/1. Folyészamia, készpénz (Usszes) 397.070.579 7,24%
1I/2. Egyéb kévetelés (6sszes) 19.608.072 0,36%
11/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
173.1. Max 3 ho lekotési (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekstésii (6sszes) -0 0,00%
11/4. Ertékpapirok 5.064.755.168 92,40%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.1. Kétvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00%
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes) 0 0,00%
I/4.1.4. Kiilf6ldi allampapirok (8sszes) 0 0,00%
m:é%égzzgglggc.io €s egyéb hitelviszonyt 0 0,00%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (dsszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kllfoldi kotvények (6sszes) 0 0,00%
1/4.2.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.2. Kilf6ldi részvények (8sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kivuli (6sszes) 0 0,00%
11/4.4. Jelzélogievelek (9sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (3sszes) 0 0,00%
1I/4.4.2. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

Kiegészitdé meliéklet 2016.12.31.

2. sz&mu melléklet (folytatas)

174.5. Befektetési jegyek (6sszes) 5.064.755.168 92,40%
1114.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) Devizanem Névérték 5.064.755.168 92,40%
SPDR S&P 500 ETF TRUST usp 13.920 913.827.478 16,67%
ISHARES RUSSEL 1000 ETF usD 23.034 841.953.911 15,36%
ISHARES S&P 500 ETF usD 10.650 703.723.385 12,84%
Vanguard S&P 500 ETF uUsD 9.235 556.847.356 10,16%
ISHARES MSCI JAPAN uUsD 29.307 420.546.464 7,67%
ISHARES MSCI| EMU ETF usp 40.028 406.751.487 7,42%
ISHARES MSCI UNITED KINGDOM usD 34.309 309.238.891 5,64%
ISHARES MSCI PACIFIC usD 19.187 222.978.138 4,07%
ISHARES MSCI CANADA ETF usD 26.951 206.983.505 3,78%
ISHARES MSC| SWITZERLAND usb 22.428 194.049.465 3,54%
VANGUARD EUROPEAN VIPERS usD 6.867 96.683.917 1,76%
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 1.000 37.639.640 0,69%
ISHARES MSCI World ETF usD 1.700 36.486.871 0,67%
DB X-Trackers MSCI World ETF EUR 2.500 35.285.219 0,64%
E?FX-TRACKERS MSCI EUROPE INDEX UCITS EUR 2200 35.979 621 0.64%
ISHARES MSCI Sweden ETF usD 4.000 33.750.855 0,62%
ISHARES MSCI Denmark ETF usD 850 12.728.965 0,23%
11/4.5.2. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpétlasi jegy (6sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
H/6. Szdrmazékos Ugyletek 0 0,00%
11/6.1. Hatéridés 0 0,00%
11/6.1.1. Futures (6sszes) 0 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) 0 0,00%
11/6.2. Opcids o] 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcids (6sszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ili. OTC tipus( (dsszes) 0 0,00%
Eszkdzok 6sszesen: 5.481.433.819 100,00%
3. szamu melléklet
Pénziigyi mutatok 2015 2016
Osszes kételezettség / Osszes eszkéz 0,24% 0,87%
Sajat téke / Osszes forras 99,75% 99,08%
Targyévi eredmény / Sajat téke 2,14% 8,55%
Targyévi eredmény / Osszes beveétel 29,99% 67,38%
Pénzeszkoz / Sajat téke 11,06% 7,32%
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

Kiegészité mellékiet 2016.12.31.

4, szamU melléklet

Az Alap portfoliojaban szereplé értékpapirok adatai 2016.12.31-én:

Adatok ezer Ft-ban

-y . Kibocs. ~ Nevertek g crers. Brutté Ertékkiinl'bn- .. Fayeb
Ertékpapir deviza k.rb’ocs. érték  piaci értek bozgt ertekku.l.on-
devizaban hozambdl bézet

Befektetési jegyek
gg gC-)TPFéAI%EEf;(SU'\éIST% - EUR 2.200 34.310 35.279 - 969
DB X-Trackers MSCI World ETF~ EUR 2.500 31.957 35.285 - 3.328
ISHARES MSCI CANADA ETF usbh 26.951 178.062 206.984 - 28.922
ISHARES MSCI Denmark ETF UsD 850 13.395 12.729 - - 666
ISHARES MSC] EMU ETF UsD 40.028 373130  406.751 - 33.621
ISHARES MSCI| JAPAN Usb 29.307 3566.297 420.547 - 64.250
ISHARES MSCI| PACIEIC ush 10.187 214,797 222.978 - 8.181
ISHARES MSCI Sweden ETF UsSD 4.000 32.994 33.751 - 757
ISHARES MSCI SWITZERLAND usb 22.428 179.084 194.049 - 14.965
KN oS¢t UNITED UsD 34300 312495 300239 - -3.256
ISHARES MSCI| World ETF Usbh 1.700 34.302 36.487 - 2.185
ISHARES RUSSEL 1000 ETF usD 23.034 641.626 841.954 - 200.328
ISHARES S&P 500 ETF ush 10.650 571.709 703.724 - 132.015
LYXOR ETF MSCI| EUROPE EUR 1.000 37.922 37.640 - - 282
SPDR S&P 500 ETF TRUST usD 13.920 694.086 913.827 - 218.841
U IACIARD EUROPEAN usD 6.867 100264  96.684 - -3580
Vanguard S&P 500 ETF usb 9.235 480.708 556.847 - 76.139
Ertékpap:’rok dsszesen 4.288.038 5.064.755 - 776.717
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA

Kiegészité mellékiet 2016.12.31.

4, szamu melléklet (folytatas)

Az Alap portfoliéjaban szerepl6 értékpapirok adatai 2015.12.31-én:

Adatok ezer Ft-ban

, Névérték . Ertékkiilén- Egyéb
Ertékpapir Mewss ~ kibocs, ~Beszerz  Brttd bézet értékkilon-
V28 devizaban ¢ pia hozambo| bozet
Befektetési jegyek
oRope NSRS sl EUR 2200 34310 34.843 : 533
DB X-Trackers MSCI World ETF~~ EUR 2.500 31.957 32.157 - 200
ISHARES MSC! CANADA ETF usD 26.951 178.062 166.087 - -11.975
ISHARES MSCI Denmark ETF UsD . 850 13.395 13.607 - 212
ISHARES MSCI EMU ETF USD 56.528 520.087 567.740 - 47.653
ISHARES MSC| JAPAN usb 147.931 426.888 513.906 - 87.018
ISHARES MSCI PACIFIC usD 23.187 255.921. 255.143 - -778
ISHARES MSCI Sweden ETF usD 4.000 32.094 33.455 - 461
ISHARES MSCI SWITZERLAND usb 28.698 221.774 255.326 - 33.552
O RARES MSCI UNITED usD 82689 393219 382537 - -10.682
ISHARES MSCI World ETF USD 1.700 34.302 33.914 - - 388
ISHARES RUSSEL 1000 ETE usb 39.639 998.097  1.287.397 - 289.300
ISHARES S&P 500 ETF usD 20.900 1.022.402 1.227.288 - 204.886
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 1.000 37.922 38.5614 - 592
SPDR S&P 500 ETF TRUST UsSD 17.920 860.871 1.047.160 - 186.289
VANGUARD EUROPEAN Usb 20.337 298.367 290.760 - -7.607
VIPERS ‘
Vanguard S&P 500 ETF usD 635 34.389 34.023 - - 366
Ertékpapirok ésszesen 5.394.957 - 818.900

6.213.857
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Uzleti jelentés 2016.12.34.

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

részei alapjan)

Az alapkezel§ altal alkalmazott informatikai rendszerek, operacios és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitdsokban megfogalmazott mikodési, eljarasi, végrehajtasi, 9sszeférhetetlenségi, titoktartasi, Iimitellenérzési'
elbirasok, partnerlimitekré! sz616, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkdrdk, az alapkezeld befektetési bizottsaganak mikédési rendje, az
eszkdzallokaciora vonatkozd elbirasok, a t6ke- és hozamvédettséget biztositd befektetési alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjdk a befektetési alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolodo lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv
ellendrzését, hatékony kezelését.

ll. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsoléodo kockazatok (az Alap kezelési
szabalyzatanak vonatkozo részei alapjan)

A kockézatok az Alap portfolidjaban talalhatd eszkozoktsl fliggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek
arfolyam-ingadozésanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolidjaban talalhaté befektetési eszkozok arfolyamanak
véltozékohységé miatt elengedhetetlen a Befektet6k szamara befektetési dontésik meghozafala elétt a
kockazati tényezdk attanulmanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezelé mindenkor biztositja az 8sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban 1évé befektetési eszkozok,
portféliéelemek likviditdsa kozétt. Az Alapkezelé' az Alap likviditasi kockazatdnak kezeléséhez kapcsolodo
teveékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal felllvizsgalja
és szilkség esetén a modositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkbzoldali és a
forrasoldali likviditasi kockézat kezelését.

> Az eszkdzoldali likviditasi kockazat annak kockézatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkézéket nem vagy
csak nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfélidelemei magas
likviditasi befektetési eszk6zdknek tekinthetéek.

> A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, féként a Befekteték altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamoldsara, teljesitésére vonatkozoan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozé
szabalyokkal, az egyes Befektetok altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az
- Alap nett6 eszkdzértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégidjaval 6sszhangban
alakitja ki. Az Alapkezel$ vizsgalja, az Alap magas likviditasi eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez meért
aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jeggyel rendelkezé Befektetd(k)
stlyaranyahoz képest.

Az eszkozoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kézotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezel6
a magas likviditasi eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos
visszavaltasi id6sorabdl szamolt atlagos visszavaltasi mértékének szintén a nettd eszkézértékhez vetitett
aranyahoz képest vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bévebb informaciokat. Az Alap nem két a BefektetSkkel a visszavaltasra vonatkozoan kilon
megallapodast.
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Uzleti jelentés 2016.12.31.

Az Alap Befektet6it megilleté visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezelé a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében irt - a
szakmai felelésséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tobblet szavatolo tékével rendelkezik.

Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasoldé mogéttes pénziigyi piacokon kereskedett eszkozok arfolyamanak
valtozekonysagaté!l fuggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és
iranyat. Az Alap kozvetlenll viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasold mégittes
piacokra torténé befektetéseket jellemzik, ezek koziil a legfontosabbak:

> Gazdasagi és politikai kérnyezetbd! adédéd kockazat

A hazai és nemzetkézi gazdasagi és politikai kérnyezet jelentSs hatassal lehet az Alap eszkdzeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altaldban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az élfalénos
tékepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkozértéket befolyasothatia a
gazdasagi ndvekedes, a kiilgazdasagi pozicid, az arfolyam politika, a 'kbltségvetés hianyanak mértéke, az
inflaci6 és a kamatszint. A fentieken tal tovabbi kockazatot jelenthet az egyes addjogszabalyok
megvaltozasa. Az adott orszag inflaciojanak emelkedése kézvetlen negativ hatassal lehet az Alap portfdliéjat
képezd értékpapirok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan mértékd, hogy az Alap teljesitménye egyes
iddszakokban az inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb
makrogazdasagi mutatéinak (kéltségvetési hiany, kulkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP novekedési
liteme, deviza arfolyama) kedvezétien iranyt valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban
tartott ertékpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekovetkezé valtozasok a gazdasagi mutatok
azonnali valtozatlansaga mellett is érinthetik kedvezétlenill a tékepiacokat és azon keresztil az Alap

tulajdonaban 1évé instrumentumok arfolyamat.
-> Befektetési kockazat

Az Alapkezelé a mindenkor hatalyos tdrvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével sajat
belatasa szeriﬁnt allitjia ssze az Alap portfoliojat. Annak ellenére, hogy az Alapkezel6 minden befektetési
dontés el6tt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezels
varakozasainak megfelelen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el

arfolyamveszteséget.
-» -Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezelé a referenciaindexeket kovetd Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befektetési
stratégia és befektetési korlatokon keretei kozétt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kbvetve
alakitia ki az Alap portf6lioja

kérilmeényekkel szembeni defenziv befektetési dontések meghozatalanak. gy amennyiben az Alap
befektetési célterliletein  az eszkozarak csbkkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek

arfolyamcsékkenése varhaté.
-> Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kérnyezet, amelyben
nagymértékben cstkkenhet a befekteték érdeklGdése és aktivitasa. Az igy kialakul6 alacsony forgalmu
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztosité eszkézékhéz kapcsolodd jogokbdl szarmazéd
arfolyamnyereség realizélasa.
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CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Uzleti jelentés 2016.12.31.

- Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositd: tGkepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kdrnyezet, amelyben
nagymértékben csokkenhet a befektetok érdekiGdése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu
piacokon a tékepiaci eszkozok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosito

eszkdzok arfolyamara.
> Kbétvénypiaci kockazat

Az Alap széleskorlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap kotvénykitettséggel rendelkezé
portfolidelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriletként szolgald kétvénypiac(ok) egylittes
kockézata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kozott szerepld orszagoknak, gazdasagi Ovezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiaci folyamataibol kdvetkezd kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
koétvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi
kétvény-specifikus események hatasara is jelentdsen csokkenhet. Az Alap portfolidjaban talalhato
kétvényeket kibocsatéd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcséd stb.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikodés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockéazatokat, melyeket az Alap j6! diverzifikalt portfolidjanak készénhetéen képes
csOkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kotvényeik arfolyamaban tikréz6dik,
igy az egyes kétvényekhez tapadd egyedi orszag, illetve vallalati kockézatok is kedvezétlenll érinthetik a
legnagyobb forgalmd, leglikvidebb értékpapirok kozé sorolhatoak, jelentSs szerepet téltenek be az adott
kétvényt tartalmazo index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsaté allam, vallalat
fizeteskeptelensege, csédje esetén a kibocsatdé nem tudja teljesiteni kamatfizetési és téke visszafizetési
kételezettségeit és ezéltal az adott egyedi kétvény elértéktelenedik alacsony szintii, de létez6 kockazati
elemnek tekinthetd.

- Koncentracié kockazata

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkozosztaly vagy
orszag kovetésére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teliesitmenyét, megnévelheti a Befektetési jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra
a piaci, gazdasagi, polittkai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégiaja altal reprezentélt
iparagat, gazdasagi szektort, eszkdzosztalyt vagy orszagot.

- Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzéen a diverzifikacid hatékony eszkozei, hiszen Sajat tékéjiuket akar tobb szaz
elembdl all6 hatékony portfliok is alkothatjak. A diverzifikacio révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfélidja a Kezelési szabalyzatban rogzitett befektetési
korlatokon bellil, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan eszkézoket, melyek kisebb szamd kibocsatotol
szarmaznak. A diverzifikacié alacsony szintie hatranyosan befolyasolhatia az Alap teljesitményét,
megnovelheti a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan
piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, melyek az Alap portfolidjaban talaihato kisebb szamu eszkdzt érintik.

-> Adodkockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozd adézasi szabalyok a jovében esetleg kedvezdtlen iranyban is
véaltozhatnak.
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> Bankbetetek, atruhazhatd értékpapirok, pénzpiaci eszkdzok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolddo
partnerkockazat

Az Alap eszkézeit az Alapkezel§ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté
partnerek altal kibocsatott atruhazhato értékpapirokba vagy pénzpiaci eszkézokbe, illetve az emlitett
partnereknél lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen Ugyletekb6! eredéen az ilyen
partnerrel szembeni 6sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkézeinek 20%-4t. Amennyiben
az Alap betétlekdtési megbizasait teljesitd, vagy az Alapban talalhatd pénzpiaci eszkdzoket, atruhazhatd
értékpapirokat kibocsatd, illetve a szarmaztatott iigyletekre sz6l6 megbizasokat végrehajtd hitelintézet
fizetéskeptelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfelelé idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatja az Alap befektetéséit. Ez fokozottan érvényes az Alap
esetében, ahol a Sajat téke jelentés észét kitevé bankbetétek az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehaijtasi helyszineket jelentd partnereknél kerilhetnek megkotésre. A bankbetétekbdl,
atruhazhaté értékpapirokbél, pénzpiaci eszkézokbél, illetve szarmaztatott Ugyletekbs! ered6 kovetelések
esedekességkori megfizetése az Alapkezelé altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelentd hitelintézetek fizetéképességét feltételezik. Az Alap befektetett tékéjének visszafizetését
harmadik személy nem garantalja.

-» Részvénypiaci kockazat

Az Alap széleskériien diverzifikalt portflioval rendelkezik, igy az Alap hozamat elsésorban a befektetési
célteriiletként szolgald részvénypiac(ok) egyittes kockazata befolyasolja. gy az Alap befektetései kozott
szerepl6 iparagaknak, orszagoknak, gazdasagi évezeteknek, régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi,
politikai  kérnyezetébéi, /gazdaségi ciklusaib6l, makrogazdasagi helyzetébél, tékepiaci folyamataibdl
kovetkezd kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a
kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi vallalati események hatasara is
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges muksdés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfdlidjanak k&szénhetben képes
cstkkenteni, azonban az egyes vallalatok miikédési eredménye a részvényeik arfolyamaban tukr6zédik, igy
az egyes részvényekhez tapadd egyedi vallalati kockazatok is kedvezétleniil érinthetik a Befekietési jegyek
arfolyamat. Az Alap portféliGjaban talalhaté egyes tarsasagok jellemzéen az adott piacon a legnagyobb
forgalmu, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioju értékpapirok kézé sorolhatdak, jelentés szerepet
toltenek be az adott részvényt tartalmazo tézsdeindex(ek)ben, a vallalat altal képviselet iparagban, az adott
orszag gazdasagaban stb., igy annak kockazata, hogy a részvényeket kibocsato vallalat csédje,
felszamolasa esetén az adott egyedi részvény elértéktelenedik alacsony szint(i, de létezé kockazati elemnek
tekintheté. '

- Hataridés tigyletek kockazata

Az Alap a befektetési stratégiajaban szereplé célok megvaldsitasa, a devizakockazatok csokkentése
érdekében kothet t6zsdei, illetve tézsdén kivili szarmaztatott tgyleteket. Az Alap eszkozeinek 20%-at
meghaladhatja az egy befektetési szolgaltatonal, fgy tdbbek kozott az Alapkezels altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerekkel, kétott szarmaztatott Ugyletek értéke, amely
azzal a kockazattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezelé a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott vegrehajtasi helyszineket jelenté partnerek fizet6képességét feltételezi.
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A kockazatfedezeti célbol megkstott - az dsszetett pozicio vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztositd

- hataridés pozicidk értéke lejaratig a piaci valtozasok fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsolédé kockazatok

A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezel6 a Kbftv.-ben meghatarozott esetekben
felfiggesztheti, mely esetben annak U(jrainditdsaig a Befekteték nem juthatnak hozza befektetéseik
ellenértékéhez.

Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezeld koteles megszintetni, amennyiben a Sajat téke 3 honapon keresztll, atlagosan nem éri
el a 20 millié HUF 6sszeget.

Az Alapkezeld miikodésére vonatkozé kockazatok
- Makrogazdasagi kockazatok

Az Alapkezeld tevékenységi kore kizardlag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozédik, és bevételei
kizarblag ebbdl a tevékenységbdl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockazati tényez6k az Alapkezel6re nézve is fennalinak.

->» Targyi, technikai feltételekbél eredé kockazat

Az Alapkezeld rendelkezik a mikodéséhez szikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
kértiményekben menet kdzben bekovetkezd esetleges valtozasokbol eredd kockazatok kihathatnak az Alap
eredményességére is.

- Személyi feltételekbdl eredd kockazat

Az Alapkezel6 a tevékenység iranyitasara, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfeleld gyakorlati tapasztalattal, illetve a kllén jogszabalyban el8irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezelé tevékenységét az alapkezelGkre vonatkozé térvényi eléirasok, és az
ezek alapjan készilt belsé szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektd! fiiggetlentl fennalinak a munkavalialdkkal
kapcsolatos személyes kockazatok. .

lll. A befektetési politika alakulasara hat6 fontosabb tényez6k

Az alap 23 fejlett eurdpai, amerikai és azsiai orszag legnagyobb t6ézsdei vallalatainak részvényeibe fektet,
kilénds hangsllyt helyezve az egyes orszagok és a kilonbézé gazdasagi agazatok koézotti
kockazatmegosztasra. Az alap vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kévet. A fennmaradé részt
allampapirok és bankbetétek alkotjdk. Ennek megfeleléen az alap altal kovetett referenciahozamot 90% MSCI
World index + 10% ZMAX index alkotja. Az alappal kedvezé tranzakcids koltségek mellett hatékony portfoliohoz
juthat a fejlett részvénypiacokra fokuszalva. Az alap optimalis megoldast jelent az egyes t0zsdei tarsasagok
egyedi értékpapir-kockazatainak megosztasara, mert a sokféle vallalat részvényeinek megvasarlasaval az egyes
vallalatok teljesitményét egy atlagos részvénypiaci teljesitménnyé alakitja. Ezzel a modszerrel kivédheté a
vallalatok teljesitményének szélséséges ingadozasabdl ered6é kockazat. Az alap hangsulyozottan nem révid
idétavra ajaniott termék. Altalanos tapasztalat, hogy mig révidtavon az egyes részvények arfolyama jelentésen
ingadozhat, sét atmenetileg akar veszteséget is mutathat, hossz( tavon a részvénybefektetések az allampapir-
piaci hozamokat meghalado teljesitményt nyljthatnak.
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Az alap vagyonat nem forintban kibocsatott kilféidi értékpapirokba is befektetheti, igy az alap hozamat a
devizaarfolyam-nyereség, illetve -veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatasanak
csOkkentésére az alapkezelének - devizaligyletek kétésével- a mindenkori piaci varakozasok szerint lehetdsége

van.

Az Alapra aktualisan jellemz6 kockazati profilnak, valamint az ezzel Gsszhangban alldé pénziigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szint(i hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési
idShorizonttal rendelkezé Befektet6k szaméra olyan forint alapt befektetést nyuijt, amelyre a befektetési jegyek

arfolyamanak jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Nemzetkdzi és hazai makrogazdasagi helyzet

2016. utolso negyedévének legfontosabb és igy piacmozgaté eseménye az USA elnokvalasztas volt. Donald
Trump lett az elndk, ami (j lendlletet és iranyokat hozhat a politikdban 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 kévetkezik be az adok csdkkentésével és infrastrukturalis
beruhazasok beinditaséval. Természetesen ezekiél az intézkedésektdl a gazdasag dinamizalddasat varja az ]
elndk és azt, hogy a nagyobb ltemben ndvekvd gazdasag végll a fiskalis lazitas deficit-novels hatasat
ellensulyozni fogja. A piaci varakozasok ezzel kapcsolatban nem ilyen optimistak, varhatéan a republikanus
dontéshozokat sem lesz kénnyli meggyéznie Trump-nak, hogy a hidnynovekedés csak atmeneti lesz. Ebbél
feltehetéen az kovetkezik majd, hogy a fiskalis lazitas kisebb mértékii lesz, mint amit a kampany igért. A
valasztasi igéretek kozétt szerepl protekcionista, szabad kereskedelmet korlatozé gazdasagpolitka a
varakozasok szerint csak joval kisebb mértékben valésul meg, igy dssiességében valéban a névekvé GDP a
varakozas. A nagyobb GDP novekedés eés a mar most is feszes munkaerdpiacbdl induld névekvé inflacios
nyomas viszont a FED monetaris politikajat is nagyban befolyésolja, a 2016 decemberi kamatemelés utan 2017-
ben tovabbi monetaris szigoritas varhaté. Ez a piaci vérakbzés november 23-t6l, az elndkvalasztas
eredményének idépontjatol él, és ez mozgatta azéta az eszkézarakat is. A kamatemelés és emelkeds inflacio
kétvénynegativ kombinaci6, ami igy hozamemelkedést okozott ebben az eszkdzosztalyban. A FED szigoritas
mellett a tébbi nagy jegybanktél, igy az ECB-t6l és BOJ-t6l tovabbra is laza monetaris politika varhato, ami a
dollar erésédésének iranyaba hatott. A fundamentumok javulé kilatasai miatt emelkedtek a nyersanyagarak és a
fejlett piaci részvények arfolyamai is. A FED szigoritas &ltalaban szigoritast jelent a fejléd6 térségnek is, amit az
altalanossag szintjén lehet csak kezelni,.mivel szamos faktor arnyalja ezt a kijelentést a folyo fizetési mérlegtsl
kezdve a dollar alap(i adossagkitettségig. A kozép- kelet eurdpai régié és igy Magyarorszag is a kevésbé fiiggs
orszagok kozé tartozik. A magyar tézsde is jol teljesitett és a kdtvények sem mozogtak teljesen egytitt a globalis
trendekkel. Ebben a legnagyobb szerepe az MNB-nek volt, ami tovabbra is rendkiviil laza monetaris politikat
folytat alapvetéen nem konvencionalis eszkézok segitségével. Ezek féleg a hozamgorbe révid oldalara hatottak,
de a hosszu végét jobban meghatarozé inflacios és globalis folyamatok hatasat is tompitani'tudték. Mint azt
elézé kitekintéstinkben jeleztiik, az idei év elsé felében a magyar gazdasagi novekedés komolyabb korrekciot
mutatott (-0.6 illetve 1.10% voltak a negyedéves béviilési 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 béviilést kellene mutatnia, hogy megvalésuljon a
2.00% feletti n6vekedé§. Erre ugyan van esély, de 9sszességében elmondhaté, hogy régios dsszehasonlitasban
ez a teljesitmény szerény, réadasul a 2016-ot megeléz6 3 év mindegyikében béven 3.00% feletti ndvekedést
tudott produkalni a magyar gazdasag. Az okok szinte mindenki szamara 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 el6re jelezte (2.50%-o0s volt a kéltségvetés benyUjtasakor a tervezett GDP névekedés).
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A kormanyzat szembet(ing, komoly intézkedéseket nem hozott ennek a visszaesésnek a kompenzalasara. Az
egyetlen érdemi eréfeszités a decemberi gigantikus 900 milliard forintot kitevé pénzforgalmi deficit 1étrehozasa
volt a kormany részérdl. Ezt a lazitasi lehetdséget mi is jeleztiik az elézé kitekintésiinkben, de akkor dvatosan
csak 600 millidrdra becstiltik a lazitas lehetséges mértéket.

Ezzel a mar-mar 0%-hoz konvergalé kéltségvetési hianyt hirtelen ismét sikeriilt 2.00% kérnyékére visszatornazni
az uniés modszertan szerint (a pénzforgalmi hiany varhatéan 2.40% kéril lesz). Az intézkedések egy része
utdlagos adossagdfinanszirozas volt (példaul a koérhazak szamlainak kiegyenlitése) masik része az EU
tamogatasok el6finanszirozasa volt. A decemberi 6riasi deficitnek az egyik célja valdszinlileg épp az volt, hogy a
2016-0s gyenge GDP novekedési itemet a lélektani 2.00%-0s szint folé tornasszak fel. A masik jelentés
intézkedéscsomag, amit elfogadott a kormany mar 2017-re vonatkozik. ltt is mutatkozott szamitasaink szerint
mintegy 600 millidrd forint elkéltésére tér, amit meg is lépet a kormany vallalati adé csokkentés (9%-0s egységes
kulcs, ezt néhany piaci szereplével egyttt mi is pontosan elére jeleztlk) és minimalbér emelés formajaban.
Valojaban ennél még tovabb is léptek a dontéshozok, hiszen a meg meg sem képzett tartalék terhére is
elkezdtek koltekezni. A valasztasi év el6tt jol lathato az az igény és cél, hogy 2017-ben mar Gjra 3% kornyékére
tudjon gyorsulni a magyar gazdasag. Erre j6 esély van, hiszen az EU tamogatasok Ujra felpGrognek, béar
valosziniileg visszahliz6 er§ lesz a mezdgazdasag kisebb hozzajarulasa a 2016-0s kimagaslo6 teljesitményhez
képest. Osszességében nem irredlis szcenari6 az MNB altal elére jelzett 3.60%-0s bévilési Utem
megvalosulasa. Az MNB alappalyajat a 2016-0s névekedés elérejelzése tekintetében nem tekintjik helyesnek (a
késobbi médszertani valtozasokon alapuié felfelé iranyulo reviziok becslésbe tdrténd beépitése, amire
hivatkoznak az MNB elemz6i, 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
rogosen indult, az olajar 26 dollar/hordd szintig esett, a piacok ismét recessziét kezdtek arazni, de a FED
kamatemelések elhalasztasa segitett az stabilizalédasban. Az olajar is felfelé vette az irdnyt, mar nem kellett egy
olajpiaci csédhullamtol és annak fertéz6 hatasaitol tartani. A kévetkezd nagy esemény a Brexit szavazas volt,
ami a piaci szereplék varakozasaival ellentétes eredménnyel végz4dott, de a lejtmenet csak két napig tartott és a
fébb piacok nemsokara Uj csticsra tudtak futni. Az olasz népszavazas eredménye és a kormanyfé lemondésa
mar nem okozott meglepetést, a t6zsdék kevésbé reagaltak erre az eseményre. A kulcskérdés év végére
maradt, az USA elntkvalasztast, a varakozasokkal ellentétben Donald Trump nyerte. Aznap volt egy kis
megingas, de a részvényarak ismét felfelé vették az iranyt és meg sem érezték a mar sokszor beharangozott
FED kamatemelést. Rég volt ennyire eseménydus tékepiaci év, ami a szamokat nézve nem ié végz6dott rosszul.
A fejlett piacok egészét reprezentald MSCI World Index'5.3%-ot hozott, mig az USA részvénypiac fokméréje, az
S&P500 Index 9.5%-al keriilt feljebb 2016-ban. A német DAX Index 6.9%-ot, a francia CAC40 4.9%-0ot, az angol
FTSE 14.4%-ot teljesitett. A globalis fejlédé piacokat tmérits MSCI EM Index 8.6%-al jutaimazta a befektetéket,
mig a régios CETOP Index 3%-ot, a hazai BUX Index 33.8%-ot hozott. A BUX ezzel a teljesitménnyel, a
Bloomberg adatbazisa szerint a TOP10 index kozétt végzett 2016-ban is. A 2017-es évet a monetaris szigoritas
és az ismet erére kapo részvénypiaci eredm’énynévekedés ereddje fogja meghatarozni. A FED mar tébbszdr
jelezte, hogy 2016 végén ismét kamatemelésre keriil sor, amit a varakozasoknak megfeleléen be is valtott. A
kommentar, a piaci elérejelzésekhez képest szigortibb, haromszor 25 bézispontos kamatemelést vetit eldre
2017-re vonatkozéan. Az inflaciés elbrejelzés és a vart GDP névekedés Osszhangban van a szigoritas
mértékével, az USA-ban jol halad a kamatok normalizacija. Az Eurdpai Uniéban mas a helyzet, a piaci
szereplSket meglepte a iegutébbi ECB dontés eredménye, miszerint mennyiségét tekintve 60 milliard eurdra
csokkentik a havi eszkbzvasarlasi programot, de idében kitoljak azt 2017 oktdberéig.
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Osszességében ez az intézkedés inkabb lazitasnak felel meg, de a fogadtatas vegyes volt. A Monetaris Unid
mar nem a deflacio rémével kell, hogy megkuzdjén, lesz inflacio és a GDP novekedés meértéke is 1.5% kariil
varhatd. llyen kérllmények kozétt az ECB-nek is a szigoritast kell majd el6térbe helyeznie az év masodik
felében. A kétvénypiacnak nem j6 hirek ezek, a befekteték tovabbra is a részvényeket preferalhatjak 2017-ben.

A részvénypiacok tovabbra is a tllértékelt tartomanyban kereskednek, amennyiben mutatészamok (példaul P/E
hanyados) alapjan probalunk értékitéletet alkotni. A 6 ok erre a tovabbra is laza monetaris kérnyezet, amiben
idén valtozas fog bedlini. A kamatok, kétvénypiaci hozamok emelkedése nem fog jot tenni a kdtvénypiacnak, igy
a részvénypiacra iranyul a figyelem, de a részvénypiaci értékeltség is zsugorodni fog. Ami a részvénypiacok
mellett sz6l, az az, hogy idén ismét szép netté eredménybdviilés varhato az USA és Eurdpa részvénypiacain.
Amennyiben a vart EPS bévilés ténylegesen megvalosul, akkor pozitiv tartomanyban zarhatnak a
részvénypiacok 2017-ben. Nem lesz egyszerli ez az év sem, sokkal nagyobb figyelem fogja 6vezni a
negyedéves gyorsjelentéseket. Az aktualis elemz6i konszenzus 12%-o0s eredményndvekedést mutat 2017-re
vonatkozdan az USA és Eurdpa részvénypiacaira egyarant, amit 10%-os névekedés kévethet 2018-ban. A
hozamkérnyezet normalizalodasa jot tesz a pénziigyi szektornak, ami a nuilés, negativ kamatkdrnyezetben
kisebb profitabilitassal tudott mlikédni. Az olajcégek, akik az USA részvénypiacan az 5 negyedéven at tartd
profitrecesszi6 f6 okozéi voltak, az 50 USD/hord6 arszint félstt mar jelent6s nyereséget termelnek. Jellemzden az
olajcégek az Osszesitett netté eredménytémeg 10%-at adtdk a korabbi években, ami az alacsony olajar
kornyezetben eltiint, s6t volt olyan negyedév, hogy az olajipar egésze veszteségbe fordult. Az USA-ban 2016
Q3-ban véget ért a profitrecesszio, mar nem csokkennek tovabb az év/év mért negyedéves eredmények, kis
javulast figyelhettiink meg. Jelentds eredményndvekedés idénre varhatd, de most még csak a 2016 Q4-es
Qyorsjelentési szezon indul, ahol ismét mérsékelten pozitiv szdmok varhatoak. A befekteték jorészt bearaztak a
2017-re vart 12%-o0s EPS névekedést, az S&P500 Index tovabbra is 17-es P/E rataval kereskedik, ami 14%-al
van a hosszabb tavl atlagos értékeltségi szint folstt. Az eurdpai piacokat reprezentalé MSCI Europe Index 14.8-
as értekeltsége szintén 14%-al haladja meg a hosszabb tavd atlagos szintet, itt a perifériatol (Spanyolorszag,
Olaszorszag) varnak az elemzék joval atlag folotti eredménybéviilést. Az olajar csékkenése egy ideig jotékony
hatassal volt a piacokra, de a tavalyi év mar a talzott olajar csokkenés jegyében indult. Az OPEC t6bb szébeli
intervencioval is prébalta az arakat stabilizalni, a nyar mar a 45-50 USD/hordd Brent ar kézelében telt el. Az
olajpiac szerepl6i ennél aIacsonyébb arral szamoltak, rossz évre készliiltek, ehhez képest ez az ar jonak volt
mondhatd. Egyel6re nincs nagy veszély az olajcééek, olaj orszagok addssagai feldl, tomeges csddhuliamot,
fertézési veszélyt nem araz a piac. Az 6sz mozgalmas volt az OPEC haza tajan, elészor az algériai talalkozon
dontottek elvi kitermelés csokkentésrol. Itt elérevetitették, hogy a hivatalos november végi OPEC talalkozén
visszafogott kvotakban egyeznek meg, amibél Irannak, Nigérianak és Libianak lehetésége lesz kimaradni. A
novemberi talalkozén megéllapodas szlletett, hogy Szald-Arabia valialja a tervezett 1.2 millié hordos kitermelés
csOkkentés oroszlanrészét. A nem OPEC tagorszagok is megegyeztek, hogy 600 ezer hordéval fogjak vissza a
kitermelést 2017 els6 felében és Oroszorszag is csatlakozott az egyezményhez, 300 ezer hordé csdkkentést
vallalva. A januar végi adatokbol lehet majd kévetkeztetni a csokkentés meértékére, idé kell ahhoz, hogy
visszafogott szamokat lassunk. Arra senki nem szamit, hogy az igy Osszesen 1.8 millio hordos vagas
megvalosul, de ugy tinik, ennek j6 részét be fogjak tartani a vallalast tett orszagok. Egyelére az olaj ara
emelkedik, 50 USD/hord6 arszint fol6tt 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, kézel 44%-o0s teljesitménnyel és ez a trend nem tért meg 2016-ban sem,
tavaly 33.8%-ot teljesitett a hazai index. Ezzel ismét a vilag legjobban teljesitd piacai koézétt végzett a BUX.
Szamos tényezé terelte a hazai piac felé a befektetéket 2016-ban, ilyen volt az is, hogy mindharom hitelminésits
befekteteésre ajanlott kategoriaba hlizta fel a magyar adoéssag besorolasat. 4
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A lengyel részvénypiac nehézségei, mint a CHF konverzio, a nyugdijpénztarak ,reformja” a magyar piac felé
terelte a befektetSket. Fontos megjegyezni, hogy a hazai cégek szép eredményeket értek el és a BUX
emelkedése Ugy tortént, hogy kézben a piac értékeltsége nem valtozott.

A hazai piac 2017 év elején ugyantigy 11-es P/E ratan kereskedik, mint masfél évvel ezel6tt, tehat az arak nem
tettek mast, mint lekdvették a cégek altal megtermelt nettd eredménytdémeg palyajat. Erezhetd az élénkiilés a
hazai blue-chip papirok elemzéi ajanlasainal is, sorra érkeznek a magasabb célarak a MOL-ra, OTP-re,
Richterre, Magyar Telekomra. Az elemzéi becslések, a magyar piacot tekintve 10% folotti EPS novekedést
mutatnak a kdvetkezé két évre atlagosan, aminek j6 részét azonban 2018-ra varjak.

A hazai piac kiemelkédé teljesitménye nem tarthatd fent, de van még botenciél a hazai cégekben. Az OTP Bank
varhat6an tovabbi akviziciokat jelent majd be a régioban, a MOL pedig végre eladhatja az INA-t. Amennyiben ez
utobbi megtérténik kérdés, hogy milyen arat kap érte és hogy mihez kezd a megvaltozott profillal, ugyanis a
finomitas-kereskedelem tllstlyba kerul. A befektetdk jelen koriimények kézott inkabb egy extra osztaléknak és
egy egyszer(lbb mukodési profilnak é6rtiinének. A Magyar Telekom tegnap jelentette be, hogy eladta
leanyvallalatat Montenegréban 38 milliard forintért Az ar magasabb, mint amennyire az elemzdk a leanycéget
ertékelték és nagyobb tér adédjk a magasabb osztalékfizetésre. A Richternél az 0j gydgyszerek piacra vezetése
és az értékesitési szamok alakulasa lesz a f6 mozgatérugoja az arfolyamnak.

IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlédése

Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap jovébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatéjaban
leirt keretek kozott értelmezheté - jovébeni fejlddése. Ez értelemszeriien befolyasolni fogja a befektettk
mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlanddsagat.
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V. A térgyidésiakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre jutd netté eszkdzértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre juté
netto eszkozertek

az Alap sajat tokéje

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

1,412.979.629 HUF
2012/12/28  1,094,736,293 HUF
2014/12/30  6,036,097,367 HUF
7,070,058,634 HUF
2016/01/04 6977366092 HUF
2016/01/29| 6 863,040,506 HUF

2016/02/29 6,827,856,234 HUF

2016/03/31 | 6,928,179,808 HUF

2016/04/29  6,858,495,022 HUF |
2016/06/30 - 6,641,531,662 HUF
6,478,482,499 HUF B
2016/08/31 6,379,109,605 HUF

2016/09/30 | 6,316,891,349 HUF

2016/10/28 6,104,784,703 HUF -

2016/11/30| 5,750,404,483 HUF

2016/12/30  5,427,119,007 HUF

VI. Az Alap miikdédésében, tevékenységének eredményében 2016. évben a mérleg fordulénapi

allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tortént.

Az Alapnak munkavallaldja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a térvényben el6irtaknak megfeleléen - a CIB
Befektetési Alapkezel Zrt. végzi napi szinten.

VII. Az Alap portfolidjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszkdzék minimalis,
tervezett, maximalis aranya

jogszabalyi eléirasokban, igy killsnésen a 78/2014. (Il 14.) korméanyrendeletben szerepld korlatokat alkalmazza,
azokhoz képest szigorubb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befekietési stratégiajanak megvalésitasa,

napi miikbdése soran varhatd, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok bemutataséara szolgal.
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* Az Alap folyészamiajénak portfolién belilli aranyét az Alap altal szerzeft kévetelések és vaéllalt
kdtelezetiségek értékének egyenlege médositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili
részaranyat, és ezéltal a tébbi portfoliGelem részardnyat sem lehetséges pontos célardnyokkal
meghatérozni.

*%

A szémaztatott lgyletek értéke az Alap folyamatos futamideje alatt jelentGsen véltozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyondan beliili részarédnyét, és ezéltal a tébbi portfolicelem részaranyat
sem lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni

megtestesitdé értékpapirokat, igy tébbek kozott a diszkontkincstarjegyeket, kozép és hosszu lejaraty, fix,
illetve valtoz6 kamatozasu allamkétvényeket jelenthetnek.

kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzalogleveleket jelenthetnek.
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= Az Alap portfélicjaban talalhatd kollektiv befektetési értékpapirok jellemzéen a fentiekben felsoroit
eszkdzOkbe fektetd nyilt-, és zartvégl értékpapir befektetési alapok vagy mas kollektiv befektetési formak .
altal kibocsatott befektetési jegyeket, illetve ETF-eket jelenthetnek. '

Budapest, 2017. aprilis 19.

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.
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