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MERLEG

nn CIB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési killdnbdzete - -
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 5.473.331 7.346.579
I. KOVETELESEK 11.508 34.256
1. Kovetelések 11.663 34.486
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési kiilonbozete - 155 -230
4. Forintkovetelések értékelési kiildbnbozete - -
Il. ERTEKPAPIROK 5.064.755 6.698.867
1. Ertékpapirok 4.288.038 5.663.871
2. Ertékpapirok értékkiilénbdzete 776.717 1.034.996
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb 776.717 1.034.996
lll. PENZESZKOZOK 397.068 613.456
1. Pénzeszk6zok 397.154 613.574
2. Valuta, devizabetét értékelési kiildbnbozete - 86 -118
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktividébeli elhatarolas - -
2. Aktividébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonb6zete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 5.473.331 7.346.579
Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
E. SAJAT TOKE 5.422.881 7.313.540
1. Indulé téke 3.241.358 4.701.538
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 37.521.042 40.948.645
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 34.279.684 - 36.247.107
Il. Tokevaltozas 2.181.523 2.612.002
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilénbozete 1.023.819 1.122.988
2. Ertékelési killdnbodzet tartaléka 776.477 1.034.648
3. El6z6 évek eredménye -82.419 381.227
4. UZeti évi eredménye 463.646 73.139
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 47.664 29.696
I. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 47.664 29.696
lll. Kiilféldi pénzértékre szo6l6 kotelezettségek értékelési kiilbnbbzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 2.786 3.343
FORRASOK OSSZESEN : 5.473.331 7.346.579

Budapest, 2018. aprilis 23.
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EREDMENYKIMUTATAS

n CIB aarxezes

adatok eFt-ban

Megnevezés 2016.12.31 2017.12.31
I. Pénziigyi miiveletek bevételei 688.061 238.680
ll. Pénziigyi miiveletek raforditasai 59.900 15.841
lll. Egyéb bevétel - -
IV. Miik6dési kéltség 161.261 146.546
V. Egyéb réforditdasok 3.254 3.154
VI. Fizetett, fizetendé hozamok - -
VIl. Targyévi eredmény 463.646 73.139

Budapest, 2018. aprilis 23.
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I. Az Alap bemutatasa

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

Mérleg fordulénapja:

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.
2017. december 31.

2018. januar 8.

CIB Bank Zrt.

Kiegészité melléklet 2017.12.31.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Equilor Befektetési Zrt.
1037 Budapest, Montevideo u. 2/c.
Concorde Ertékpapir Ugyndkség Zrt.
1123 Budapest, Alkotas u. 50.
Erste Bank Befektetési Zrt.
1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
Letétkezel®: CIB Bank Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Kdnyvvizsgalo: Nagy Zsuzsanna
Kamarai tagsagi szama: MKVK-005421
KPMG Hungaria Kift.
Beszamolét alairé személy:

Komm Tibor (Budapest)
CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamol6 a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamol6 készitési és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl” szol6 kormanyrendelet és a 2000. évi C. térvény a szamvitelrdl figyelembevételével

készllt.

A CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatéjaban kerdil

bemutatasra.

2008.09.17-i hatarnappal az IE Hunnia Nemzetk6zi Részvény Nyiltvégli Befektetési Alap beolvadt a CIB Fejlett
Részvénypiaci Alapok Alapjaba.

A beolvadas el6tt a CIB Eurdpai Részvény Alappal kapcsolatban az alabbi valtozasok térténtek:

- Az Alap neve CIB Eurdpai Részvény Alaprdl CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapjara valtozott

- A befektetési politika foldrajzi kitettsége megvaltozott: nyugat-eurdpai helyett globalis lett

- Benchmark valtozdsa: 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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A Magyar Nemzeti Bank 2017/06/30-an kelt H-KE-111-428/2017. szamu hatarozataval engedélyezett tajékoztatd és
kezelési szabalyzat modositas értelmében a CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapjara befektetési jegy sorozat (HUF-
I: HUO000716907) kerult kibocsatasara. A CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja befektetési jegy sorozatai (HUF-A:
HU0000702584 illetve HUF-1: HUO000716907) az alabbi jellemzékben térnek el egymastol: a Kezelési szabalyzat 1.8
pontja szerinti lehetséges Befektetdk kore, a Kezelési szabalyzat 36.1 pontja szerinti az Alapokat terhel6 Alapkezel6
részére fizetend6 dij, a Kezelési szabalyzat 1.7 és 56. pontja szerinti Forgalmazok. A CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok
Alapja, mint befektetési termék minden tovabbi termék-jellemzdi, meghirdetett befektetési politikaja, befektetési
jegyeinek arfolyam-ingadozasa, a befektetéshez javasolt elvart hozam, kockazatvallalasi hajlanddsag és képesség, az

ajanlott befektetési id6tav, a hozamalakulasat befolyasol6 tényezék stb. valtozatlanul maradtak.

II. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszkdzok

Az Alap befektetett eszkdzdkkel nem rendelkezik.

1.1.2. Forgoeszkozok

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alap mérleg fordulonapi rovidlejaratu kovetelésének 2017.12.31-i arfolyamon szamitott értéke devizas
esedékességbdl szarmazdan 11.300 ezer Ft (2016. december 31-én 11.508 ezer Ft), befektetési jegy forgalmazasbal

szarmazoan 22.956 ezer Ft.

1.1.2.2. Ertékpapirok

Az Alap t6zsdei Ugyletek soran megvasarolt illetve értékesitett értékpapirokat az Gzletkdtés napjan (T napon) veszi
nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvantartasbol. Abban az esetben, ha az lizletk6tés napja eltér a pénzigyi teljesités
napjatol, akkor az tgyletekbdl adddo kodveteléseket illetve tartozasokat brutté modon, az egyéb kdvetelések illetve az

egyeéb kotelezettségek kdzott mutatja ki a mérlegben az Alap.
Az értékpapir allomany bontasat a 4. szamu mellékletben részletezzik.

A portfolidban szerepld értékpapirok piaci értéken keriilnek kimutatasra a mérlegben. A piaci érték a beszerzési érték
és a 215/2000. (XI.11) szamu kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti értékkuldénbdzet egylttes

Osszegeként kerul meghatarozasra.
Az Alap a portfolijaban talalhatd devizaban kibocsatott értékpapirokat az alabbiak szerint értékeli:

Az Alap tulajdonaban 1évé t6zsdén forgalmazott devizaban kibocsatott részvények a mérleg fordulénapi té6zsdenapi
zaro arfolyamon kertilnek kimutatasra a mérlegben. Abban az esetben, ha a tézsdén az adott értékpapirra a kérdéses

napon nem koétottek lzletet, akkor az utolsé Uzletkotési nap zaré arfolyama a mérvado.

Devizaban kibocsatott befektetési jegyeit az értékelés napjan érvényes netté eszkdzértéken értékeli az Alap.
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1.1.2.3. Pénzeszkozok

A CIB Banknal
397.068 ezer Ft).

vezetett folydoszamla forduldonapi egyenlege 613.456 ezer Ft (2016. december 31-én

1.1.2.4. Aktiv idoébeli elhatarolasok

Az Alap nem mutat ki aktiv idébeli elhatarolast.

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete

Az Alapnak sem a mérleg fordulénapjan, sem 2016. december 31-én nincs nyitott hataridés tgylete.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Toke

Az Alap sajat tékéje két részbdl all, az indulotékébél és a tékendvekménybdl.

Indulétékeként az Alap a fordulénapon forgalomban Iévé befektetési jegyek dssznévértékét és egyben darabszamat

mutatja ki. Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

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

A forgalmazasi id6szakban a befektetési jegyek eladasabdl és visszavételébdl adodd, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kilénbozetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét képezi
még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban 1év6 befektetési eszkdzok forduldnapra kiszamolt értékelési
kildnbozete, amely a befektetési eszkdzok beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kozotti nettd

kulonbdzet.
Adatok ezer Ft-ban
Toékenovek-
Indulé téke Indulé toke O S Tokendvek- Lo Lo
" kibocsatott  visszavasarolt 9 P mény .
Id6szak o o befektetési PR mény
befektetési befektetési . értékelési . 2
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek  iisnbozetbsl  eredmenybd
értékkilonbo-
zetébol
Nyité 37.521.042 - 34.279.684 1.023.819 776.477 381.227
Novekedés 3.427.603 - 99.169 258.171 -
CsoOkkenés - -1.967.423 - - -
Idészak eredménye - - - - 73.139
Zaré 40.948.645 - 36.247.107 1.122.988 1.034.648 454.366
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A forgalomban Iévd befektetési jegyek névértékének valtozasat sorozatonkénti bontasban az alabbi tablazat mutatja:

Adatok ezer Ft-ban

Idészak Nyito Ertékesités Visszavaltas Zaro
HUF-A sorozat 3.241.358 2.123.603 -1.967.423 3.397.538
HUF-I sorozat - 1.304.000 - 1.304.000
Osszesen 3.241.358 3.427.603 -1.967.423 4.701.538

1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megel6z6 évben nem képzett céltartalékot.

1.2.3 Kotelezettségek

1.2.3.1. Hosszu lejarata kotelezettségek

Az Alap hosszu lejaratu, illetve zalogjoggal vagy hasonlé jogokkal biztositott kotelezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2. Rovid lejaratu kotelezettségek

2017. december 31-én az Alap igénybevett szolgaltatasokbol eredd rovid lejaratu kotelezettségeinek egyenlege
29.696 ezer Ft (2016. december 31-én 11.837 ezer Ft, befektetési jegy forgalmazasbdl 35.827 ezer Ft kotelezettsége

allt fenn az Alapnak).

1.2.4. Passziv idobeli elhatarolasok

2017. december 31-én az Alap 3.343 ezer Ft passziv idébeli elhatarolast képzett igénybevett szolgaltatasokra (2016.
december 31-én 2.786 ezer Ft).
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lll. Az eredménykimutatashoz kapcsol6dé kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2017. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl addédoan — kizardlag

pénzigyi bevételei voltak. A pénziigyi mlveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2016 2017

Ertékpapirok kamata, osztalék- és hozambevétele 119.548 106.059

Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 548.222 114.120

Folyészamla kamat 3.742 317

Deviza arfolyamnyereség 16.549 18.184

Osszesen 688.061 238.680
2. Pénziigyi miiveletek raforditasai

Az Alap pénziigyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2016 2017

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 47.223 442

Deviza arfolyamveszteség 12.677 15.399

Osszesen 59.900 15.841
3. Egyéb bevételek

Az Alap sem a targyidészakban, sem az el6z8 uzleti évben nem szamolt el egyéb bevételt.




CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Kiegészité melléklet 2017.12.31.

4. Miikodési koltségek

Az Alap miikddési koltségként csak a kibocsatasi tajékoztatéban részletezett dijakat szdmolja el. A mikddési koltségek
részletezését az alabbi tdbla szemlélteti:
Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2016 2017
Befektetési jegy jutalék 3.246 1.170
Alapkezel6i dij 143.083 97.890
Forgalmazai dij - 33.034
Felugyeleti dij 1.628 1.575
Kénywvvizsgaloi dij 1.111 1.111
Kdényvelési dij 522 522
Letétkezel6i dij 9.762 9.434
Nemzetkozi értékpapir elszamolasi dij 1.884 1.785
Keler dij 5 1
Bankkdltség 20 24
Osszesen 161.261 146.546
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2017. évben 3.154 ezer Ft kilonadoét szamolt el egyéb raforditasként (2016-ban 3.254 ezer Ft).

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepld6 szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kotelezéen el6irt

kdnyvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozé feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelés személy Szarvas Hajnalka
(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap ,0"-as szamlaosztalyban tartja nyilvan a sajat portfolidjaban 1évé értékpapirokat névértéken, illetve a le nem

zart szarmaztatott tgyleteket kotési arfolyamon.

Az Alap 2017. évben az igazgatdsag és a feliigyeld bizottsag tagjainak tevékenységikért jarandésagot nem fizetett,

kolcson nem kertilt folyositasra.

Az Alap 2017. évben hataridés, opcids, swap, értékpapir kblcsdnzési, illetve 6vadéki REPO Ugyleteket nem szamolt

el.

Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, évadék, garancia- és kezességvallalas.
Az Alapnak a fordulénapon fliggé- és jov6beni kdvetelése nincs.

Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a téke megévasara nem tett igéretet.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.
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Az Alap 2017. évi utolso, letétkezeld altal kozzeétett, 2016.12.29-re vonatkoz6 Portfolié jelentése a 2. szamu
mellékletben talalhatd. Az ebben szerepl6 sajat téke Osszege 12.029 ezer Ft-tal - a 2017.12.30, 12.31 napokra
vonatkozé koltségek és kamatok 738 ezer Ft dsszegével, illetve a 2017.12.29-i befektetési jegy forgalmazas
- 12.767 ezer Ft értékével - tér el a beszamoléban szerepl6 7.313.540 ezer Ft 6sszegl sajat téketol.

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

alapkezel® székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2018. aprilis 23.
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1. szamu melléklet
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja
Cash flow-kimutatas
Adatok ezer Ft-ban
sszgrrh A tétel megnevezése 2016 2017

a b c d
. |. Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas - 88.013 -187.150
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkiil) 340.356 - 33.237
2 2. Elszamolt amortizacio + 0 0
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4 4. Elszamolt értékelési kuldnbozet * -6 0
5 5. Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbozete 0 0
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredménye - 501.000 -113.678
8 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgoeszkodzok allomanyvaltozasa 39.848 -22.824
10 | 10. Rovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 30.559 -17.968
11 | 11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12 | 12. Aktiv id6beli elhatérolasok allomanyvaltozasa 0 0
13 | 13. Passziv id&beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 2.230 557
II. | Il. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 1.731.209 -1.155.779
14 | 14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15 | 15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16 | 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 | 17. Ertékpapirok beszerzése - 0 - 1.262.155
18 | 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 1.607.919 0
19 | 19. Kapott hozamok + 123.290 106.376
. | Il. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé6 pénzeszkoz-valtozas -2.023.085 1.559.349
20 | 20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.921.815 3.427.603
21 | 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22 | 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -3.167.169 -1.967.423
23 | 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - -777.731 99.169
24 | 24. Hitel. illetve kolcson felvétele + 0 0
25 | 25. Hitel. illetve kolcson torlesztése - 0 0
26 | 26. Hitel. illetve kolcson utan fizetett kamat - 0 0
IV. | IV. Pénzeszkozok valtozasa - 379.889 216.420

* Az Elszamolt értékelési kiildnbdzet sor nem tartalmazza az értékpapirok, kdvetelések és szarmaztatott tigyletek értékelési

kulénbozetét
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2. szamu melléklet

Portfolié jelentés értékpapiralapra

adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszéama:

CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja, 1111-84

Letétkezel6 neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap): 2017.12.29

Sajat téke: 7.301.510.921

EgE}I/E j:egyre juto 1,5554

Darabszam: 4.694.237.165
Erték %
|. Kotelezettségek -35.659.329 100,00%
I/1. Hiteldllomany (6sszes) 0 0,00%
I/2. Egyéb kotelezettségek (Osszes) -35.659.329 100,00%
Alapkezeldi dij -3.110.996 8,72%
Felugyeleti dij -464.559 1,30%
Forgalmazéi dij -23.752.754 66,61%
Koényvelési dij -150.704 0,42%
Kdényvvizsgaldi dij -1.105.274 3,10%
Kulénado -929.118 2,61%
Letétkezel6i dij -2.787.355 7,82%
Sikerdij 0 0,00%
Egyéb nem koltség alapu kotelezettségek (6sszes) -3.358.569 9,42%
I/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv id6ébeli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
Il. Eszk6zok 7.337.170.250 100,00%
I1/1. Folyészamla, készpénz (6sszes) 613.456.361 8,36%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes) 24.847.379 0,34%
[1/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekotési (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotésl (6sszes) 0 0,00%
1/4. Ertékpapirok 6.698.866.510 91,30%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.1. Kotvények (Osszes) 0 0,00%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (0sszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok (6sszes) 0 0,00%
ﬂgéiégzzggllé?o és egyéb hitelviszonyt 0 0,00%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kilfoldi kotvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.2. Kilfoldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.4. Jelzéloglevelek (0sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
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2. szamu melléklet (folytatas)
Erték %
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 6.698.866.510 91,30%
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) Devizanem Névérték 6.698.866.510 91,30%
E_I?FX-TRACKERS MSCI EUROPE INDEX UCITS EUR 2,200 38.864.264 0,53%
DB X-Trackers MSCI World ETF EUR 11.100 168.306.465 2,29%
ISHARES MSCI CANADA ETF usb 26.058 199.901.987 2,72%
ISHARES MSCI Denmark ETF USD 850 14.869.289 0,20%
ISHARES MSCI EMU ETF usb 63.688 715.064.128 9,75%
ISHARES MSCI JAPAN usb 35.774 554.893.469 7,56%
ISHARES MSCI PACIFIC USD 19.960 246.937.056 3,37%
ISHARES MSCI Sweden ETF usb 4.000 35.095.992 0,48%
ISHARES MSCI SWITZERLAND USD 24.538 225.965.917 3,08%
ISHARES MSCI UNITED KINGDOM usb 39.106 362.549.082 4,94%
ISHARES MSCI World ETF USD 1.700 38.767.871 0,53%
ISHARES RUSSEL 1000 ETF USD 28.640 1.101.587.199 15,01%
ISHARES S&P 500 ETF usb 15.870 1.104.294.224 15,05%
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 1.000 40.138.319 0,55%
SPDR S&P 500 ETF TRUST usb 15.333 1.059.030.457 14,43%
VANGUARD EUROPEAN VIPERS USD 8.873 135.838.558 1,85%
Vanguard S&P 500 ETF usb 10.345 656.762.233 8,95%
11/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpotlasi jegy (0sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
11/6. Szarmazékos ugyletek 0 0,00%
11/6.1. Hataridés 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 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcios (6sszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (0sszes) 0 0,00%
Eszk6zok dsszesen: 7.337.170.250 100,00%
3. szamu melléklet

Pénziigyi mutatok 2016 2017
Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,87% 0,40%
Sajat téke / Osszes forras 99,08% 99,55%
Targyévi eredmény / Sajat téke 8,55% 1,00%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel 67,38% 30,64%
Pénzeszkoz / Sajat t6ke 7,32% 8,39%
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4, szamu melléklet

Az Alap portfolidjaban szereplé értékpapirok adatai 2017.12.31-én:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Kibocs. Ni:’t?gt:esk Beszerz.  Brutto piaci értékESl_)t,ienb-
devizaban bozet
Befektetési jegyek
D S S e EUR 2.200 34.310 38.864 4.554
DB X-Trackers MSCI World ETF EUR 11.100 153.929 168.307 14.378
ISHARES MSCI CANADA ETF USD 26.058 177.758 199.902 22,144
ISHARES MSCI Denmark ETF USD 850 13.395 14.870 1.475
ISHARES MSCI EMU ETF USD 63.688 634.567 715.064 80.497
ISHARES MSCI JAPAN USD 35.774 449.023 554.894 105.871
ISHARES MSCI PACIFIC USD 19.960 228.624 246.937 18.313
ISHARES MSCI Sweden ETF USD 4.000 32.994 35.006 2.102
ISHARES MSCI SWITZERLAND USD 24,538 203.134 225.966 22,832
N o MSCTUNITED USD 39.106 354.673 362.549 7.876
ISHARES MSCI World ETF uUSD 1.700 34.302 38.768 4.466
ISHARES RUSSEL 1000 ETF uUSD 28.640 843.620 1.101.587 257.967
ISHARES S&P 500 ETF uUSD 15.870 918.771 1.104.294 185.523
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 1.000 37.922 40.138 2216
SPDR S&P 500 ETF TRUST USD 15.333 869.627 1.059.030 189.403
yANCIARD EUROPEAN USD 8.873 130.477 135.839 5.362
Vanguard S&P 500 ETF USD 10.345 546.745 656.762 110.017
Ertékpapirok 6sszesen 5.663.871 6.698.867 1.034.996
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4. szamu melléklet (folytatas)

Az Alap portfolidjaban szereplé értékpapirok adatai 2016.12.31-én:

Adatok ezer Ft-ban

Ertskpapir Kibocs. d"‘k’_i“t’fi‘lk_ Beszerz.  Brutopiaci gy B
evizaban bo6zet
Befektetési jegyek
ES FZ%L?%EE?(SU%?% - EUR 2.200 34.310 35.279 969
DB X-Trackers MSCI World ETE EUR 2.500 31.957 35.285 3.328
ISHARES MSCI CANADA ETE USD 26.951 178.062 206.984 28.922
ISHARES MSCI Denmark ETF ush 850 13.395 12.729 - 666
ISHARES MSCI EMU ETF USD 40.028 373.130 406.751 33.621
ISHARES MSCI JAPAN USD 29.307 356.297 420.547 64.250
ISHARES MSCI PACIFIC USD 19.187 214.797 222.978 8.181
ISHARES MSCI Sweden ETE usD 4.000 32.994 33.751 757
ISHARES MSCI SWITZERLAND uSsD 22.428 179.084 194.049 14.965
EH@E‘E—)SM MSCI UNITED USD 34.309 312.495 309.239 - 3.256
ISHARES MSCI World ETE USsD 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 USsD 10.650 571.709 703.724 132.015
LYXOR ETE MSCI| EUROPE EUR 1.000 37.922 37.640 - 282
SPDR S&P 500 ETF TRUST UsD 13.920 694.986 913.827 218.841
ANCIARD EUROPEAN USD 6.867 100.264 96.684 -3.580
Vanguard S&P 500 ETF usD 9.235 480.708 556.847 76.139
Ertékpapirok 6sszesen 4.288.038 5.064.755 776.717
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. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkozé
részei alapjan)

Az alapkezeld altal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatdi
utasitasokban megfogalmazott miikodési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
eléirasok, partnerlimitekrél szo6l6, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozd
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkdrdk, az alapkezel6 befektetési bizottsaganak miikédési rendje, az
eszkozallokaciéra vonatkozo elSirasok, a t6ke- és hozamvédetiséget biztositdé befektetési alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjak a befektetési alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevekenységhez kapcsolddo lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv ellenérzését,

hatékony kezelését.

Il. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsolodo kockazatok (az Alap kezelési szabalyzatanak

vonatkozé részei alapjan)

A kockazatok az Alap portfoliéjaban talalhaté eszkozokiél figgenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek

arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolidjaban talalhato befektetési eszkdzok arfolyamanak

valtozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befektet6k szamara befektetési dontésik meghozatala el6tt a kockazati
tényez6k attanulmanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezel6 mindenkor biztositja az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban 1évé befektetési eszkozok,

portfélidcelemek likviditdsa koézott. Az Alapkezel6 az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolodo

tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal felilvizsgalja és
sziikség esetén a modositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a forrasoldali
likviditasi kockazat kezelését.

> Az eszkoézoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszk6zdket nem vagy csak
nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfélioelemei magas likviditasu
befektetési eszkdzoknek tekinthetbek.

- A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes fizetési,
teljesitési kotelezettségeinek, féként a BefektetOk altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozéan. Az Alapkezel§ a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozé
szabalyokkal, az egyes Befektetdk altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az Alap
nettd eszkdzértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban alakitja
ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magas likviditdsu eszk6zOknek a nettd eszkbzértékhez mért aranya hogyan
alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jeggyel rendelkez6 Befektetd(k) sulyaranyahoz képest.

Az eszkdzoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kozotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezel6 a

magas likviditasu eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos visszavaltasi

id6sordbdl szamolt atlagos visszavaltasi mértékének szintén a netté eszkdzértékhez vetitett ardnyahoz képest
vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves, illetve féléves jelentésének X. pontja tartalmaz bévebb
informaciékat. Az Alap nem kot a BefektetSkkel a visszavaltasra vonatkozéan kilén megallapodast. Az Alap

BefektetSit megilleté visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezeld a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében irt - a szakmai

felel6sséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tdbblet szavatold tékével rendelkezik.

Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasol6 mogottes pénziigyi piacokon kereskedett eszkdzdk arfolyamanak

valtozékonysagatdl figgenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat.




CIB FEJLETT RESZVENYPIACI ALAPOK ALAPJA Uzleti jelentés 2017.12.31.

Az Alap kdzvetleniil viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasolé mdgottes piacokra torténd

befektetéseket jellemzik, ezek kdzul a legfontosabbak:

%

Gazdasagi és politikai kdrnyezetb8l adédo kockazat

A hazai és nemzetkdzi gazdasagi és politikai kdrnyezet jelentés hatassal lehet az Alap eszkodzeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altaldban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
tékepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzértéket befolydsolhatia a
gazdasagi novekedés, a kilgazdasagi pozicio, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflacio és a kamatszint. A fentieken tul tovabbi kockazatot jelenthet az egyes adodjogszabalyok megvaltozasa.
értékpapirok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan mértékd, hogy az Alap teljesitménye egyes idészakokban az
inflacio szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb makrogazdasagi
mutatdinak (koltségvetési hiany, kilkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP ndvekedési Uiteme, deviza arfolyama)
kedvezétlen iranyu valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban tartott értékpapirok
arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekdvetkezd valtozasok a gazdasagi mutatok azonnali valtozatlansaga
mellett is érinthetik kedvez6tlendl a t6kepiacokat és azon keresztiil az Alap tulajdonaban lévé instrumentumok
arfolyamat.

Befektetési kockazat

Az Alapkezel6 a mindenkor hatalyos torvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével sajat
belatasa szerint allitja 6ssze az Alap portféliojat. Annak ellenére, hogy az Alapkezel& minden befektetési dontés
el6tt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezel® varakozasainak
megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje sordn nem szenved el arfolyamveszteséget.
Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezeld a referenciaindexeket kdvetd Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befektetési stratégia
és befektetési korlatokon keretei k6zétt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kdvetve alakitja ki az
Alap portféliéjanak 0sszetételét, ami csak korlatozott teret enged a kedvezétlen piaci korilményekkel szembeni
defenziv befektetési ddntések meghozatalanak. igy amennyiben az Alap befektetési célteriiletein az eszkdzarak
csokkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek arfolyamcsdkkenése varhato.

Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befektetdk érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu piacokon
nehezebbé valik hozamtermelést biztositd eszk6zokhdz kapcsolddd jogokbdl szarmazoé arfolyamnyereség
realizalasa.

Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csokkenhet a befekteték érdekl6dése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu piacokon
a tékepiaci eszk6zdk ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosité eszkdzdk
arfolyamara.

Kétvénypiaci kockazat

Az Alap széleskérlien diverzifikalt portfélioval rendelkezik, igy az Alap kétvénykitettséggel rendelkezd
portfélidelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriiletként szolgalé kotvénypiac(ok) egylttes
kockazata befolyasolja. igy az Alap befektetései kozott szereplé orszagoknak, gazdasagi 6vezeteknek,
régidknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kdrnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiaci folyamataibdl kovetkez6 kockazati tényezdi jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kotvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, t6kepiaci események stb., hanem egyedi

kotvény-specifikus események hatasara is jelentésen csékkenhet.
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Az Alap portfolidjaban talalhato kdtvényeket kibocsaté egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcséd stb.),
illetve vallalatok sikertelen gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikddés, fizetésképtelenné valas, cséd,
felszdmolas stb.) is hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfélidjanak készénhetéen
képes csOkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kotvényeik arfolyamaban
tukroz6dik, igy az egyes kotvényekhez tapadd egyedi orszdag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenil
érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfélidjaban talalhato egyes kotvények jellemzéen az adott
piacon a legnagyobb forgalmu, leglikvidebb értékpapirok k6zé sorolhatéak, jelentds szerepet toltenek be az
adott kdtvényt tartalmazé index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsatéd allam, vallalat
fizetésképtelensége, csbédje esetén a kibocsaté nem tudja teljesiteni kamatfizetési és téke visszafizetési
kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kotvény elértéktelenedik alacsony szintl, de l1étez6 kockazati
elemnek tekinthetd.

- Koncentracio kockazata
Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkdzosztaly vagy
orszag kovetésére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitményét, megnovelheti 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.

- Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata
A befektetési alapok jellemz&en a diverzifikacié hatékony eszkdzei, hiszen Sajat tékéjiket akar tobb szaz
elembdl allé hatékony portféliok is alkothatjak. A diverzifikacié révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfélidja a Kezelési szabalyzatban rogzitett befektetési
korlatokon belll, nagyobb aranydban tartalmazhat olyan eszkdzoket, melyek kisebb szamu kibocsatotdl
szarmaznak. A diverzifikacioé alacsony szintje hatranyosan befolyasolhatja az Alap teljesitményét, megndvelheti
a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan piaci, gazdasagi,
politikai eseményekre, melyek az Alap portfélidjaban talalhaté kisebb szamu eszkozt érintik.

- Adokockazat
A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozé addzasi szabalyok a jovében esetleg kedvezétlen iranyban is
valtozhatnak.

- Bankbetétek, atruhazhatd értékpapirok, pénzpiaci eszk6zok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolédé
partnerkockazat
Az Alap eszkozeit az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelent6
partnerek altal kibocsatott atruhazhaté értékpapirokba vagy pénzpiaci eszkdzdkbe, illetve az emlitett
partnereknél lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen tgyletekbdl eredéen az ilyen
partnerrel szembeni 6sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkézeinek 20%-at. Amennyiben az
Alap betétlekotési megbizésait teljesitd, vagy az Alapban talalhaté pénzpiaci eszkdzdket, atruhazhatéd
értékpapirokat kibocsatd illetve a szarmaztatott Ugyletekre sz6lé6 megbizasokat végrehajté hitelintézet
fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfelel6 idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatia az Alap befektetéseit. Ez fokozottan érvényes az Alap
esetében, ahol a Sajat téke jelentds észét kitevd bankbetétek az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnereknél keriilhetnek megkotésre. A bankbetétekbdl,
atruhazhatd értékpapirokbdl, pénzpiaci eszk6zokbdl, illetve szarmaztatott Ggyletekbdl eredd kévetelések
esedékességkori medfizetése az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelentd hitelintézetek fizet6képességét feltételezik. Az Alap befektetett t6kéjének visszafizetését

harmadik személy nem garantalja.
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- Részvénypiaci kockazat

Az Alap széleskorien diverzifikalt portfélioval rendelkezik, igy az Alap hozamat elsGsorban a befektetési
célteriiletként szolgald részvénypiac(ok) egyiittes kockazata befolyasolja. igy az Alap befektetései kdzott
szerepl6 ipardgaknak, orszagoknak, gazdasagi évezeteknek, régidoknak a jelen pontban emlitett gazdasagi,
politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi helyzetébdl, t6kepiaci folyamataibol kbvetkezé
kockazati tényezbi jatszanak elsddleges szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen
makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi vallalati események hatasara is jelentésen
tevékenysége (veszteséges mikodés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi
kockazatokat, melyeket az Alap jél diverzifikalt portfélidjanak kdszdonhetéen képes csdkkenteni, azonban az
egyes vallalatok mikodési eredménye a részvényeik arfolyamaban tiukrozddik, igy az egyes részvényekhez
tapado egyedi vallalati kockazatok is kedvezétlenll érinthetik a Befektetési jegyek arfolyaméat. Az Alap
legnagyobb kapitalizacioju értékpapirok kézé sorolhatdak, jelentés szerepet toltenek be az adott részvényt
tartalmazoé t6zsdeindex(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 szintl, de 1étez6 kockazati elemnek tekinthetd.

Hatarid6s Ugyletek kockazata

Az Alap a befektetési stratégiajaban szerepl6 célok megvaldsitasa, a devizakockazatok csokkentése érdekében
kothet tézsdei, illetve t6zsdén kivili szarmaztatott Ggyleteket. Az Alap eszkozeinek 20%-at meghaladhatja az
egy befektetési szolgaltatonal, igy tdbbek kdzott az Alapkezel§ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelent6 partnerekkel, kotott szarmaztatott Ggyletek értéke, amely azzal a kockazattal
jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezel6 a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelentd partnerek fizet6képességét feltételezi. A kockazatfedezeti célbdl megkotott - az dsszetett
pozicio vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosito - hataridés poziciok értéke lejaratig a piaci valtozasok

fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezel6 a Kbftv.-ben meghatarozott esetekben

felfiiggesztheti, mely esetben annak Ujrainditasaig a Befekteték nem juthatnak hozza befektetéseik ellenértékéhez.

Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezel6 koteles megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 honapon keresztil, atlagosan nem éri

el a 20 milli6 HUF 6sszeget.

Az Alapkezel6 miikodésére vonatkozo6 kockazatok

9

Makrogazdasagi kockazatok

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

Targyi, technikai feltételekbél eredb kockazat

Az Alapkezeld rendelkezik a miikddéséhez sziikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e koriilményekben
menet kdzben bekdvetkezb esetleges valtozasokbdl eredb kockazatok kihathatnak az Alap eredményességére

is.
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> Személyi feltételekbdl ered6 kockazat
Az Alapkezeld a tevékenység iranyitasara, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelel gyakorlati tapasztalattal, illetve a kilén jogszabalyban el8irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel§ tevékenységét az alapkezel6kre vonatkozo torvényi elbirasok, és az
ezek alapjan készilt belsé szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektdl fliggetleniil fennallnak a munkavallalokkal

kapcsolatos személyes kockazatok.

lll. A befektetési politika alakulasara hat6 fontosabb tényezék

Az alap 23 fejlett eurdpai, amerikai és azsiai orszag legnagyobb t6zsdei vallalatainak részvényeibe fektet, kiilénos
hangsulyt helyezve az egyes orszagok és a kulénbdzd gazdasagi agazatok kdzotti kockadzatmegosztasra. Az alap
vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kdvet. A fennmarado részt allampapirok és bankbetétek alkotjak.
Ennek megfelel6en az alap altal kdvetett referenciahozamot 90% MSCI World index + 10% ZMAX index alkotja. Az
alappal kedvez6 tranzakcios koltségek mellett hatékony portfoliéhoz juthat a fejlett részvénypiacokra fokuszalva.
Az alap optimalis megoldast jelent az egyes t6zsdei tarsasagok egyedi értékpapir-kockdzatainak megosztasara,
mert a sokféle vallalat részvényeinek megvasarlasaval az egyes vallalatok teljesitményét egy atlagos részvénypiaci
teljesitménnyé alakitja. Ezzel a mddszerrel kivédheté a vallalatok teljesitményének széls6séges ingadozasabal
eredd kockazat. Az alap hangsulyozottan nem révid idétavra ajanlott termék. Altalanos tapasztalat, hogy mig
révidtavon az egyes részvények arfolyama jelentdsen ingadozhat, s6ét atmenetileg akar veszteséget is mutathat,
hosszu tavon a részvénybefektetések az allampapir-piaci hozamokat meghaladé teljesitményt nydjthatnak. Az alap
vagyonat nem forintban kibocsatott kiilfdldi értékpapirokba is befektetheti, igy az alap hozamat a devizaarfolyam-
nyereség illetve -veszteség is befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatasanak csokkentésére az
alapkezel6nek - devizalgyletek kétésével- a mindenkori piaci varakozasok szerint lehetésége van.

Az Alapra aktualisan jellemz8& kockazati profilnak, valamint az ezzel Osszhangban all6 pénzigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazat-elfogadd, szamottevd szintli hozamvarakozassal és legalabb 5 éves befektetési
idéhorizonttal rendelkez6 Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek
arfolyamanak jelentékeny ingadozasa jellemzé.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasagi helyzet

A negyedik negyedév jelentdsebb meglepetések nélkili t6kepiacot hozott, egyértelmien kedvezve a
részvénypiacoknak. A szeptember eleji FED (lés nyilvanvaldva tette a kamatemelés és a szigoritas folytatasat az
USA-ban, amit a piac hamar elfogadott és alapvetéen csak a kétvénypiacra hatott negativan. Ha a kamatemelés
kézgazdasagi tartalmat vizsgaljuk, akkor valéban nem megalapozatlan az a piaci optimizmus, amit a
részvénypiacok mutattak a negyedévben. Kamatemelésre, vagyis némi fékre a monetaris hatésagtol ugyanis akkor
szorul egy adott gazdasag, amikor valéban van névekedés és ez mar a fogyasztéi arakban is latszik. Ez viszont -
az inflacié egy szintjéig - pozitiv és egészséges folyamatot tikréz, mikozben a szigoritastdl sem félni kell, hanem
ugy tekinteni ra, mint ami a GDP ndvekedését nem, csak a gazdasag esetleges tulhevilését akadalyozza meg.
Jelenleg ez a helyzet az USA-ban, a ndvekedés a negyedik negyedévben tovabb néhet és az inflacié is megjelent.
A FED normalizalja a kamatokat és egyel6re a piac bizik a monetaris hatosag fokozatos és korultekint6 Iépéseiben,
vagyis nem tart elhibazott jegybanki politikatol. Februarban hivatalba I1ép ugyan az uj jegybankelnék Jerome Powell,
de ugy tlnik, hogy a személyi valtozas a monetéris politikdban nem hoz majd valtozast. A piaci szerepl6k igy
fékuszalhatnak a gazdasag teljesitményére, ahogy ez az év utolsd negyedévében is tortént. A kép egyre biztatdbb,
a névekedés toretlen volt globalisan minden régidban, és ez a trend varhat6é 2018-ban is. Régidk szintjén a globalis
ndvekedés f6 motorja az Eurépai Unio volt a negyedévben, folyamatok szintjén pedig a bévulé vilagkereskedelem.
A gazdasagi élénkillés emelte a nyersanyagpiaci termékek arat is. Magyarorszagon folytatédott az elmult

negyedévekben megszokott gazdasag,- és monetaris politika.
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Az MNB ujabb nem konvencionalis eszk6zok alkalmazasaval tovabb lazitott, ndvelte a likviditast a magyar pénz,-
és allampapirpiacon, ami a hozamgdrbe hosszu felén is Ujabb hozamcstkkenést eredményezett.A magyar
névekedési kdrnyezetet a biztaté nemzetkdzi ndvekedési kdrnyezet tikrében célszerl értelmezni. Az USA-ban
jelentkezik egy fiskalis és adécsokkentésbdl eredd hatas az idei évben, ami 6sszességében 0,5 szazalékponttal is
feliebb tornazhatja a kinti névekedést (a GS szamitasa szerint). Ehhez egy rendkivil erds, 2,5-3% kordli
bérdinamika is tarsul, ami az eddigi szinteknél is jobban felpérgetheti a fogyasztast a tengerentulon. Eurépaban a
helyzet ugyan visszafogottabb, a fiskdlis lazitdas a nagy addssagszintek miatt nem valosulhat meg (példaul
Olaszorszagban és Spanyolorszagban tovabbra is restriktiv marad a kéltségvetés), de ha altalanos gyorsulas nem
is, a tavalyi jo névekedési adat (2,3% koriil) idén megismétlédhet. Magyarorszagon 2017-ben 3,8% korili gazdasagi
ndvekedésre lehet szamitani. Ezt a ndvekedési Utemet tarthatja a magyar gazdasag 2018-ban is. Az elemzéi
konszenzus szerint ugyan csak 3,5% koruli Gtem varhatd, mi azonban, az MNB varakozasaival egyetértve, ennél
magasabb, 3,8-4% kozotti bévilésre szdmitunk. Ezutdn az EU tamogatasi ciklus kifutdsaval minden elemzé
lassulast var a 2019-es évben. F6 érveink az erés 2018-as hazai ndvekedés mellett:

1., a magas lehivasi arany- és a megndvekedett EU-s el6finanszirozas miatt a kovetkez6 idészakban a vallalati
beruhézasok dinamikus béviilésére lehet szamitani,

2., a lakossagi beruhazasok emelkedését a kedvezd jovedelmi (realbérndvekedés) és hitelezési folyamatok segitik,
3., a koltségvetési lazitasra adodo lehetéségeket a kormany varakozasaink szerint ki fogja hasznaini.
Osszességében, a beruhazasok erételjesen élénkiilnek és a kdltségvetés keresletbdvitd hatasa is élénkiti a hazai
gazdasagi ndvekedést. A kilsd kereslet kedvezd szintje mellett, az elmult évek magas hozzajarulasa miatt, tehat
elsésorban a bazishatas kdvetkeztében, a nettd export kis mértékben lassithatia a gazdasagi ndévekedést.
Mérsékelt inflacios folyamatokat varunk 2018-ra.

Az importalt inflacié szintje alacsony, az eurdpai inflaciés folyamatok nem adnak okot aggodalomra. A hazai inflacio
atlagat 2,5% koérnyékére varjuk.

Részvénypiacok

A 2017-es év Osszességében kedvezd részvénypiaci hozamokkal jutalmazta a befektetéket. A f6 bizonytalansagi
faktor a FED-t6l vart kamatemelések voltak, de a 3 emelés jol kommunikaltan, minden piaci megrazkddtatas nélkdl
ment végbe. A fejlett piacok szép hozamokat produkaltak, az amerikai S&P500 Index, a globalis fejlett piacok
mozgasat mutaté MSCI World Indexszel 6sszhangban kézel 20%-ot emelkedett dollarban szamolva. Az eurdpai
piacok inkabb 10% kornyékén zartak, a német DAX Index 12%-ot ment, mig a francia CAC 9,3%-ot. A Brexit
éreztette hatasat, az angol FTSE Index 7,6%-al tudott csak feljebb keriilni a 2016-os zaro értékhez képest, fontban
szamolva. A fejlédé piacok is kiemelkedd évet zartak, a globalis fejl6dd piacok teljesitményét mutatdé MSCI
Emerging Markets Index 34%-ot emelkedett dollarban nézve, ami euréban szamolva is 24% koral van.

A hazai BUX Index és a régios CETOP Index is 23% kortli hozamot produkalt a 2017-es évben. A remek dollarban
szamolt hozamok azonban erodalédnak, ha eurdra vagy forintra szamoljuk at éket, ugyanis az USD kézel 10%-ot
gyenglilt az eurdhoz képest 2017-ben. Ez volt az a folyamat, amire a legtdbb befektet§ nem szamitott, ugyanis a
kamatpalyak és a mennyiségi lazitasi intézkedések divergenciajabdl nem ezt a kdvetkeztetést lehetett levonni. Sok
devizapiaci pozicio allt egyiranyba, a portfolié atrendezések pénzaramlasai és egyéb tényezdk a dollar gyenguilését
hoztak. 2018-ra tovabbra is tartjuk az alldspontunkat, miszerint a részvénypiaci hozamokat a monetaris szigoritas
és az ismét erére kap6 részvénypiaci eredményndvekedés eredbje fogja meghatarozni. Mig a 2016-0s év rendkivil
politikai esemény vezérelt volt, a 2017-es év mar nem. Ez nem azt jelenti, hogy nem bd&velkedtink politikai
eseményekben, amik piacmeghatarozék lehettek volna, hanem azt, hogy a befekteték elkezdtek nem foglalkozni
velik. Nem foglalkoznak Donald Trump személyével és az éltala bemondott hangzatos I6zungokkal. Pedig volt par
ilyen az elmult évben, fé6képp, ha az észak-koreai rakéta kisérletek utani reakcidkra gondolunk. Noha az észak-

koreai fenyegetést a piacok figyelmen kivil hagyjak, mégsem lehet azokat a sz8nyeg ala s6pdrni.
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Két fontos kérdést vartak a piaci szerepl6k, az egyik a német valasztasok, ahol bar Angela Merkel ugy tlint, hogy
folytathatja a kormanyzast, de a kormanyalakitas nehezebb, mint azt sokan gondoltak. A masik Janet Yellen, FED
elndk utédlasa, ami sokaig foglalkoztatta a befektetéket. Tobb név is felmertilt, arra is volt esély, hogy Yellen ujra
elndk lehet, de Donald Trumpot nem ilyen fabol faragtak. Szerencsére, a piacok szempontjabol egy megfelel®
jeldlttel rukkolt el Jerom Powell személyében. Nem varhatd a yelleni jegybankpolitika gydkeres valtozésa, az
elemezd6k 2018-ra is harom 25 bazispontos emelést josolnak. Az inflacids el6rejelzés és a vart GDP ndvekedés
0sszhangban van a szigoritas mértékével, az USA-ban tovabbra is j6l halad a kamatok normalizacidja. A piac 2017
nyaran mar kidrazta a kamatemelést, de a jegybanki kommunikacié raerdsitett a szigoritasra, igy ismét nagy lett a
valoszinlisége egy decemberi 25 bazispontos emelésnek. Ez meg is tortént, a piacok nem reagaltak érdemben,
hiszen benne volt a varakozasokban. Ezzel 2017-ben hdromszor 25 bazispontos szigoritast 1épett meg a FED,
parositva a nyaron bejelentett jegybanki mérleg zsugoritassal. Havonta 6sszesen 10 milliard USD-vel cstkkenti a
jegybanki allampapirok és jelzalogpapirok Ujrabefektetését, amely 6sszeget negyedévente 10 milliard USD-vel
megemel. igy dsszesen egy év tavlataban mar havi 50 milliard USD-vel csékken az Ujrabefektetés mértéke. Van
honnan faragni, a jegybank mérlege ugyanis 4500 milliard USD-re hizott az elmult évek alatt, mig a valsag el6tt
1000 milliard USD alatt volt az értékpapirok allomanya. Hogy mi a kivanatos szint, azt a FED nem arulta el.
Célozgatasokbol 2500 milliard USD koérvonalazodik, amit 4-5 év alatt lehet elérni. A FED tehat egy bejelentett
tapering palyan halad, a piacokat ez nem éri meglepetésként. Az ECB is kénytelen kifuttatni a mennyiségi lazitast,
erre tobb korlat elérése miatt is sziikség van. Az ECB mennyiségét tekintve 60 milliard euréra csdkkentette a havi
eszkozvasarlasi programot aprilistél, de idében kitoltak azt 2017 végéig. A Monetaris Unid6 mar nem a deflaciés
félelmekkel kell, hogy megkiizdjon, lesz inflaci6 és a GDP novekedés mértéke is 1,5% koril varhato. llyen
korilmények kozott az ECB-nek is a szigoritast kell majd elétérbe helyeznie, de a 2017-es évet még szépen zartak
a részveénypiacok. Bar a FED elindult a szigoritas atjan, a kamatkdérnyezet még mindig alacsonynak tekinthet6 az
USA-ban. A befektetdk visszaaraztak a kamatemelést 2017 nyaran, de tovabbra is a részvényeket preferaljak,
melyek igy folyamatosan a tulértékelt tartomanyban kereskednek. Kitartunk véleménylnk mellett, miszerint a
magas értékeltséghez a j6 makro helyzet, a tovabbra is alacsony hozamkérnyezet és a visszatér6 EPS névekedés
jarulnak hozza. Biztosnak tlinik, hogy a hozamkdérnyezet emelkedni fog, de a FED vilagos kommunikaciéval
igyekszik a sokkokat elkertlni és ugy feljebb menedzselni a hozamgoérbét, hogy az ne okozzon megrazkddtatast.
A 2016 harmadik negyedéveéig, masfél éven keresztil tarto profitrecesszié véget ért és 2017-ben mar jelentés EPS
ndvekedést figyelhettiink meg az USA-ban és Eurdpaban is. A 2017-es év negyedik negyedéves gyorsjelentései
még eléttiink vannak, de ugy tlnik, hogy 10%-os eredményndvekedés lesz az USA-ban és az Eurdpai Unidban is.
Hasonléan j6 eredmények varhatéak a kdvetkezd két évre, 10%-ot meghaladoé ndvekedési itemet prognosztizalnak
az elemz6k 2018-ra és 2019-re is.

A részvénypiaci hozamokat a j0 eredményndvekedés és a hozamkornyezet emelkedésébdl fakadd értékeltség
(P/E) zsugorodas eredg@je fogja meghatarozni. Egy kiszamithaté monetaris kérnyezetben ez a kockazatmentes
hozamot joval meghaladé szamokat eredményezhet a részvényeknél. Mar évek 6ta jellemz8en 2 szektor van az
eredménynovekedés vizsgalatanak fokuszaban, ezek a pénzigyi szektor és az olajipar. A rendkivil alacsony
hozamkdrnyezet a bankok marzsait is zsugoritotta, amennyiben elindulnak a hozamok felfelé, a pénziigyi szektor
eredményei javulhatnak. Az olajiparnal, ami az USA részvénypiacan az 5 negyedéven at tartd profitrecesszid 6
okozéja volt, szintén vannak pozitiv fejlemények. Az olajar emelkedett, mar tartésan a 60 dollar/hordd
artartomanyban kereskedik a fekete arany, melyhez az észak-koreai fesziltség, és a kurd fliggetlenségi torekvések
is hozzajarultak. Az OPEC kitermelés csdkkentésnek egyre kevesebb arfelhajtd ereje van, de ugy tlinik az iparagi
marginok jok és az olajcégek nagyobb profitabilitdssal tudnak mikédni a jelenlegi kdrnyezetben. 2015-ben a vilag
egyik legjobban teljesité részvényindexe a hazai BUX Index volt, kézel 44%-os teljesitménnyel és ez a trend nem
tért meg 2016-ban sem, amikor 33,8%-ot teljesitett a hazai index. A hazai papirok tovabbra is a befekteték

kedvencei, 23%-0s hozamot produkalt a hazai index 2017-ben.
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Mar korabban is hangsulyoztuk, hogy a dinamikus eredménybdviilés, amit a hazai részvények az elmult két évben
produkaltak, nem fenntarthaté. A hazai részvények eljutottak oda, hogy hasonléan a fejlett piacokhoz az
eredménynévekedés mentén tudnak majd emelkedni. Fontos hangsulyozni, hogy a hazai piac, a régios tarsaihoz
hasonléan mérsékeltebb prémiummal kereskedik. Az elemzd8i becslések, a magyar piacot tekintve inkadbb 2019-re
varnak jelentésebb eredményndvekedést. A korabban 2018-ra vart ndvekedés j6 része 2017-ben megvaldsult, de
biztosra ezt a negyedéves gyorsjelentések utan vehetjuk. A 2018-as év egyeldre stagnalé eredményeket mutat, de
j6 néhany vallalati hir még tarkithatja az évet. A hazai piac kiemelked6 teljesitménye, ami az elmult években

jellemzd volt, nem fenntarthatd, de van még potencial a hazai cégekben.

IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlodése
Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap jév6beni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban leirt
keretek kozott értelmezhetd - jovébeni fejlédése. Ez értelemszerlien befolyasolni fogja a befekteték mindenkori

befektetési jegy vasarlasi hajlandésagat.

V. A targyidészakban az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juto netté eszkozértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre jutod
netté eszkbzértek
2010/12/31 1.842.073.703 HUF 1,0950

2011/12/30 1.412.979.629 HUF 1,0274

2012/12/28 1.094.736.293 HUF 1,1592
2014/12/30 6.036.097.367 HUF 1,5014
2016/12/30 5.427.119.007 HUF 1,6731
2017/02/28 5.598.550.499 HUF 1,7289

2017/03/31 5.860.680.127 HUF 1,7332

2017/04/28 5.973.047.848 HUF 1,7370

2017/05/31 6.040.131.654 HUF 1,7084

2017/06/30 6.052.697.547 HUF 1,6866

2017/07/31 5.980.571.069 HUF 1,6541

2017/08/31 5.874.004.036 HUF 1,6402

2017/09/29|  6.129.489.400 HUF

2017/10/31 6.258.147.999 HUF 1,7585

2017/11/30 6.084.139.165 HUF 1,7656

2017/12/29 5.928.861.091 HUF 1,7488

az Alap sajat t6kéje

VI. Az Alap miikodésében, tevékenységének eredményében 2017. évben a mérleg fordulénapi allapothoz

képest rendkiviili valtozas nem tortént.

Az Alapnak munkavallaléja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a térvényben el&irtaknak megfeleléen - a CIB

Befektetési Alapkezel6 Zrt. végzi napi szinten.
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VIl. Az Alap portfoliojanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszk6zék minimalis,

tervezett, maximalis aranya

> Az Alap a portfdliéjaban talalhaté egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor

hatalyos jogszabalyi el6irasokban, igy kiléndsen a 78/2014. (l1l. 14.) kormanyrendeletben szerepl6 korlatokat

alkalmazza, azokhoz képest szigorubb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési

stratégigjanak megvaldsitasa, napi mikodése soran varhatd, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok

bemutatasara szolgal.

Az Alap éltal alkalmazni terv ezett CIB
célarany ok Fejlett Részv ény piaci
%-os mértékben kifejezve Alapok Alapja
Folyészamla, jarulékos likvid eszk6zok, lekotott bankbetétek*
forint 0-20%
deviza 0-20%
Pénzpiaci eszk6zok
forint 0-20%
deviza 0-20%
Atruhazhaté értékpapirok
allampapirok 0-20%
forint 0-20%
deviza 0-20%
hitelinzéteti, v allalati, egy éb
kétv ény ek, jelza’loglevgl)(;k 0-20%
forint 0-20%
deviza 0-20%
részvény ek 0-20%
belf 6ldi 0-20%
kalf oldi 0-20%
kollektiv befektetési értékpapirok 80-100%

Szarmaztatott ligyletek**

tézsdén kiv Uli hataridés tgy letek

tézsdei hataridés Ugy letek

-100% - +200%

-100% - +200%

* Az Alap folyoszamlajanak portfolion belili aranyat az Alap altal szerzett kbvetelések és vallalt

kotelezettségek értékének egyenlege modositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili

részaranyat, és ezaltal a tobbi portfélibelem részaranyat sem lehetséges pontos célaranyokkal

meghatarozni.

** A szarmaztatott lgyletek értéke az Alap folyamatos futamideje alatt jelentésen valtozhat, ez azt

eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyat, és ezaltal a tébbi portféliéelem részaranyat sem

lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni
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-> Az Alap portfélidjaban talalhaté allampapirok az allam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokat, igy tébbek kdzo6tt a diszkontkincstarjegyeket, k6zép és hosszu lejaratu, fix, illetve
valtoz6 kamatozasu allamkotvényeket jelenthetnek.

- Az Alap portfolidjaban talalhatd hitelintézeti kdtvények bankok altal kibocsatott, illetve banki garanciaval

rendelkezd hitelviszonyt megtestesits értékpapirokat jelenthetnek.

fektetd nyilt-, és zartvégl értékpapir befektetési alapok vagy mas kollektiv befektetési formak altal kibocsatott
befektetési jegyeket, illetve ETF-eket jelenthetnek.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Komm Tibor, EIn6k-vezérigazgatd, CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal elektronikusan alairva.
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