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2. A befektetési eszkozallomany 6sszetétele

Targynap (T. forgalmazas-elszamolasi nap 2013.12.30 2014.12.30
Sajat téke 1,126,264,515 HUF 1,497,622,348 HUF
Egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozérték 1.2611 1.1053
Darabszam 893,058,642 db 1,354,890,266 db
Toékeattétel bruttd, valamint kotelezettség modszerrel szamitott Kotelezettség
. oz ) Brutté médszer A Brutté modszer
teljes mértéke* maodszer maodszer
Tényleges 100.00% 98.31% 100.00% 99.36%
Maximalis 150.00% 150.00% 150.00% 150.00%

devizaneme
Devizakitettség fedezettségi szintje
Alap portféliéjaban 10% feletti részaranyban szerepl6 eszkzok

MOL Magyar Olaj és Géazipari Nyrt. 356,577,150 HUF 31.66% 437,532,410 HUF 29.22%

OTP Bank Nyrt. 266,791,100 HUF 23.69% 468,204,216 HUF 31.26%

Richter Gedeon Vegyészeti Gyar Nyrt. 256,492,493 HUF 22.77% 356,158,320 HUF 23.78%

Magyar Telekom Tavkozlési Nyrt. - - 180,614,356 HUF 12.06%
. Kotelezettségek 3,509,251 HUF 4,555,233 HUF

I/1. Hitelallomany 0 HUF 0.00% 990 HUF 0.00%

I/2. Egyéb kotelezettségek 3,509,251 HUF 0.31% 4,554,243 HUF 0.30%

I/3. Szarmazékos Ugyletekbdl eredd kotelezettség 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
II. Eszkdzok 1,129,773,766 HUF 100.00% 1,502,177,581 HUF 100.00%

/1. Foly6szamla, készpénz 19,025,713 HUF 1.68% 9,730,967 HUF 0.65%
2. Egyéb kovetelés 1,805,002 HUF 603,746 HUF|  0.04%|
II/3. Lekotott bankbetétek
I1/3.1. 3 honapnal révidebb lekétésii 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

/4. Atruhazhat6 értékpapi 1,108,943,051 HUF 98.16% 1,491,842,868 HUF
/4.1 Allampapirok 0.00% 0 HUF
I1/4.1.1. Kotvények 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

II/4.1.2. Kincstarjegyek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

1/4.1.3. Egyéb jegybankképes értékpapirok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

Il/4.2. Vallalati, egyéb hitehiszonyt jelentd értékpapi 0.00% OHUF|  0.00%]
1I/4.2.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I1/4.2.3. Tézsdén kiviili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

98.16% __ 1,491,842,868 HUF
II/4.3.1. Tézsdére bevezetett 1,108,943,051 HUF 98.16% 1,491,842,868 HUF 99.31%

I1/4.3.2. Tézsdén kiviili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

II/4.4.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I1/4.4.2. Tézsdén kiviili 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

1I/4.5.1. Tézsdére bevezetett 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I1/4.5.2. Tozsdén kivilli 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

0.00% 0 HUF
I/5.1. Hataridos 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I/5.1.1. Futures 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

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

II/5.2. Opcits tigyletek 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

II/5.2.1. Tézsdei opciok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

I1/5.2.2. OTC tipust opciok 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

1/6. Kbzelmultban forgalomba hozott atruhazhaté ép. 0.00%
/7. Egyéb atruhazhat6 értékpapir 0 HUF 0.00% 0 HUF 0.00%

Brutt6 eszkozérték 1,129,773,766 HUF| 100.00% 1,502,177,581 HUF| 100.00%
Nett6 eszkozérték 1,126,264,515 HUF 99.69% 1,497,622,348 HUF 99.70%

* Az Alapkezel6 az Alap tékeattétel szerinti kitettségének szamitasat a bruttd, valamint a k 6telezettség moédszerrel szamitja ki. A brutté médszer az
Alap teljes kitettségét adja meg, mig a kotelezettség modszer figyelembe veszi az Alapban [évS befektetési eszk6zok fedezeti és nettdsitasi hatasait
is. Az Alapkezel6 az Alap esetében alkalmazhat6 tékeattétel (nettd 6sszesitett kockazati kitettség) legnagyobb mértékét az Alap tipusa, befektetési
stratégiaja, a tékeattétel forrasai, az eszkdzok és a kotelezettségek aranya, a tékeattétel fedezeti biztositékanak mértéke, az Alap mogottes piacain
égrehajtott Uzletkdtések wolumene, természete és kiterjedése, valamint az lzletkétések végrehajtasi helyszineit jelenté pénzigyi szolgaltatok,
intézmények, partnerek altal képwvselt rendszerkockazat alapjan éallapitia meg. A to6keattétel mértéke a tajékoztatdsi idészakban a feltintetett
tényleges és a megengedett maximalis értékek kozott ingadozott. Az Alapkezeld az Alap nevében kotdtt szerzdédések, teljesilt megbizasok,
tékeattételt eredményez6 Ugyletek vonatkozasaban biztositékokat nem nydujt, garanciakat nem vallal, valamint ezek Ujbdli felhasznalasara jogokat
nem szerez és nem biztosit.
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3. Az Alap forgalmi adatai

3.1. Atajékoztatasi idoszakban az Alap befektetési jegyeinek forgalmi adatai

forgalomban lévé befektetési jegyek
darabszama

eladott befektetési jegyek darabszama

visszavaltott befektetési jegyek
darabszama

tékeszamla csokkenése

El6z6 tajékoztatasi
id6szak végén
(2013. december 30.)

893,058,642 db

Tajékoztatasi idészakban

2,097,593,501 db

Tajékoztatasi id6szak
végén
(2014. december 30.)

1,354,890,266 db

1635761,877db

— 2,513,735,620 HU —

1,995,947,675 HUF

eszkozértéke

az egy befektetési jegyre jutd nettd
eszkozértéek

3.2. A tajékoztatasi idoszakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre juté nettd
eszkozértékének a valtozdsa havi bontasban

az Alap sajat tékéje

2010/12/31 1,888,065,355 HUF

az egy jegyre jutd
nett6 eszkdzérték
1.5523

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

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

1.2631

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

2014/01/31 1,149,621,991 HUF

1.2824

2014/02/28 | 1,329,523,818 HUF 1.2010

2014/03/31 1,339,410,684 HUF

1.1855

2014/04/30| 1,298,780,627 HUF 1.1752

2014/05/30 1,095,339,907 HUF
2014/07/31 1,334,638,657 HUF
2014/09/30 1,114,011,584 HUF
2014/11/28 1,477,407,987 HUF
2014/12/30| 1,497,622,348 HUF

1.2957
1.2484
1.1763
1.1899
1.1941
1.1556
1.1549
1.1053
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4. Az Alapkezeléo miikodésében bekovetkezett valtozasok

A befektetési alapok termékszerkezetének valtozasa
A befektetési alap termékek kore az év elején 25 nyilvanos és 2 zartkor( befektetési alapbol tevédott 6ssze, melyek

szama az év soran 6 futamidé lejarata miatti befektetési alap megsziinés mellett 7 Gj, nyilvanos befektetési alappal
bévilt, tdbbek kdzott az Uj kibocsatasoknak is kdszdnhetéen az Alapkezel§ altal befektetési alapokban kezelt vagyon az
év elejei 279 milliard HUF 8sszeget jelenté allomanyi szintrél az év soran névekedést felmutatva 321 milliard HUF
vagyontdmegre béviilt.

Az Alapkezeld varhato fejlédése és foglalkoztataspolitikaja

Az Alapkezelé és az Alap felligyeletét ellaté Magyar Nemzeti Bank jogelédjeként a Pénziigyi Szervezetek Allami
Felugyelete H-EN-111-1152/2012. szam( hatarozataval engedélyezte, hogy a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.
(székhely: Mlynské Nivy 1, 820 04 Bratislava 24, Slovakia, cg.: 35 786 272) az Alapkezel6ben 100%-0s kdzvetlen
mindsitett befolyast szerezzen. Ennek értelmében az Alapkezelé részvényesének cégneve valamint tulajdoni és
szavazati hanyada 2013. marcius 22-t8l az alabbiak szerint megvaltozott: 1. részvényes: VUB Asset Management,
sprav. spol., a.s., szavazati hanyada 100%. A VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. az EURIZON CAPITAL SGR
cégcsoport tagja, amely az Intesa Sanpaolo csoport - melynek része a CIB Bank Zrt. is - vagyonkezelésre
specializalodott tagjaként mind a magan-, mind pedig az intézményi Ugyfelek részére a vagyonkezelési termékek és
szolgaltatasok széles skalajat biztositia. Az EURIZON CAPITAL SGR tevékenysége nemcsak a befektetési alapok
nemzetkdzi forgalmazasara terjed ki, hanem az Intesa Sanpaolo csoport befektetési alapkezelési és vagyonkezelési
tevékenységének egy részét is végzi. A tulnyomo részt a lakossagi befektetéknek kdszdnhetéen 2014-ben folyamatos
volt a befektetési alapok piacan kezelt vagyon gyarapodasa, amely trend bar lassul6 Utemben de varhatéan az
elkévetkezendd idészakban is folytatddni fog, igy a befektetési alapok iranti kereslet er6s maradhat a 2015-2016 évekre
el6retekintve is. A befektetési alap szektorba toértént ez évi jelentds tékebearamlast egymassal parhuzamosan tébb
tényezd is nagymértékben tamogatta, igy tobbek kézott a hazai bankrendszerben tapasztalhaté gyenge hitelkeresletnek
és forrasbéségnek kdszdnhetbéen a bankok attraktiv kamatokat kinalo betéti ajanlatai eltlintek a piacrol, az alacsony
inflaciés, kedvezd nemzetkdzi konjunkturdlis, komolyabb sokkhatasoktél mentes, ndvekvé kockazatvallalasi
hajland6saggal, a jegybankok laza monetéris politikdjaval tAmogatott kdrnyezetben a fejlett részvénypiacok vezetésével
a tézsdéken vilagszerte jelentésen emelkedtek az eszkdzarak. Igy a magyar haztartdsok megtakaritasi szerkezete
jelentds atalakulasnak indult, amely folyamatnak az Alapkezeld és a befektetési alappiac szempontjabdl tekintve tovabbi
kedvez6 alakulasara lehet szamitani. A vagyonkezelési piacon megfigyelheté kedvez® tendenciakra adott valaszként az
Alapkezel6 versenyképességének javitasa és a vagyonkezel6i piacon kiharcolt stabil poziciéjanak meg6rzése érekében
2014-ben is nagy hangsulyt fektetett a mikddés hatékonysaganak maximalizalasara. Ennek részeként jelentds
elérelépéseket sikertlt elérni a tevékenységgel egylitt jaré kockazatok kezelésében, a CIB Bankcsoport, valamint az
EURIZON CAPITAL SGR cégcsoport stratégiai irdnyelveinek és eljarasi rendjeinek 6sszehangolt, szintetizalt
alkalmazasaban, a szinergiak kihasznalasaban, a felel6s és atlathatd mikodés fejlesztésében, igy mindenezek az
Alapkezel6 szamara természetszeriileg eredményeztek megtakaritast és jobb teljesitményt. Az Alapkezel6 2014-ben a
fentiekben bemutatott stratégiai valaszokra alapozva folytatja tevékenységét. Az Alapkezeld Uzleti nOvekedését kivald
szakemberek megszerzésével, fejlesztésével és megtartasaval kivanja a jovében tamogatni. Az Alapkezeld kiemelkedd
teljesitményének elérésében alapvetd szerepet kell a jovében kapnia a vezet6k és munkatérsak szakmai képzésének
és készségfejlesztésének, valamint versenyképes jovedelempolitikat kell kialakitani illetve fenntartani. Az Uzleti
szemlélet megtartdsa mellett a vallalati kultira része a munkavallalokkal valé korrekt banasmod és a hosszu tavi
foglalkoztatas lehet6sége.

Az Alapkezel6 az Alap éaltal kdvetett befektetési stratégiaval és célkitliizésekkel, valamint az Alap eredményes, hatékony
és felelésségteljes kockazatkezelésével 6sszhangban olyan javadalmazasi politikat és eljarasokat alkalmaz, amely
biztositja, hogy az alkalmazottak szamara fizetett teljes javadalmazas rogzitett és valtozé 6sszetevéi megdfeleld
egyensulyban alljanak egymassal. A javadalmazas rogzitett elemei megfelelé mértékl aranyban szerepelnek a teljes
javadalmazason belll, megteremtve a lehet6ségét a javadalmazas valtozé 6sszetevdinek mellézésére vagy rugalmas
alkalmazasara. Ennek értelmében 2014. évben az Alapkezel§ altal az alkalmazottak szamara fizetett teljes
javadalmazas az alabbiak szerint alakult:

ligyvezetl és alkalmazottak
(2014. éves atlagos létszam 16.1 f6)
az Alap hozam-kockazati profiljara tevékenységuk révén, kockazat-
vallalasért felel6s személyként lényeges hatast gyakorolnak

Az Alapkezel6 valamennyi alkalmazottjanak kifizetett
teljes javadalmazéas* ad6 és jarulékok levonasa
elétti osszege (az Alapkezel6 Aaltal kezelt egyes
befektetesi alapokra torténd felosztas nélkil)

igen (0 f6 nem (16.1 f6
rogzitett 180,573,705 HUF

valtozo 19,406,835 HUF
nyereségrészesedés
* Alapbér, valtoz6 bér, fizetett szabadsag, tuléra potlék, tappénz, onkéntes nyugdijpénztari munkaltatéi hozzijarulas,
egészségpénztari munkaltatoi hozzajarulas, cafeteria, foglalkozas-egészségligyi szolgéltatas, utazasi koltségtérités.
Az Alapkezeld altal az alkalmazottak szamara fizetett teljesitményhez kotott, valtozé, nem garantalt javadalmazas az
egyes alkalmazottak pénzigyi és nem pénziigyi szempontok szerint, hosszu idétavon értékelt egyéni teljesitményén,
valamint az Alapkezel6 egyes szervezeti egységeinek kiilon-kilon, és egyiittesen elért, ezaltal az Alapkezeld
egészének pénziigyi eredményein alapul. Az Alap az Alapkezel6é alkalmazottainak kdzvetleniil semmilyen formaban
nem fizet sem rogzitett, sem valtoz6 javadalmazast, sem nyereségrészesedést, valamint befektetési jegyeit semmilyen
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formaban nem adja at.

Az Alapkezelb pénziigyi instrumentumainak hasznositasa

Az Alapkezel6 jelentés mennyiségl pénzigyi instrumentummal rendelkezik. Az Alapkezelé CIB Bank Zrt.-nél vezetett
folyészamlajanak szerepe az azonnali likviditas biztositasa. A forgatasi célu értékpapirok 1.458 millio forint allomanya
révid tava profitszerzési lehetéséget jelentenek az Alapkezelé szamara, ugyanakkor a készpénzjellegli eszk6zok mellett
masodlagos likviditast biztositanak.

Az Alapkezel6 kockazatkezelési politikaja, az alkalmazott kockazatkezelési rendszerek
A technikai fejlédés, a globdlis verseny és a fejl6d6 szabalyozoi keretrendszer olyan kérnyezetet teremt, amely Uj

kovetelményeket és kihivasokat tamaszt az értékteremtés és a kockazatkezelés megvaldsitasaért egyiittesen felelés
pénziigyi intézményekkel szemben. A bonyolult, hirtelen és jelentés mértékben valtozé piaci kdrnyezet, valamint a piaci
eszkdzok egyre komplexebb jellege a kockazatok hatékony és aktiv kezelését igényli. Kévetkezésképpen, az
Alapkezel6 szamara elengedhetetlendil fontos, hogy olyan széleskorii és atfogd kockazatkezelési rendszert alakitson ki,
amely a fels6 vezetés felligyelete és ellenbrzése alatt a kockazatokat hatékonyan azonositja, méri, figyelemmel kiséri
és ellendrzi.
Az Alapkezel6nek a vonatkozd jogszabalyok (A befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formdkrdol
és kezeldikr6l, valamint egyes pénziigyi tdrgyu toérvények mddositdsdarol szolo 2014. évi XVI. toérvény
(Kbftv.), A BIZOTTSAG 231/2013/EU Rendelete a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a
mentességek, az dltaldnos mikodési feltételek, a Letétkezel6k, a toredttétel, az dtldthatésdg és a
feliigyelet tekintetében térténd kiegészitésérdl) szerint kdtelez6en végzett kockazatkezelési tevékenysége soran
az alabbiakban felsorolt f6 kockazati tipusokat tarja fel, illetve végzi el kezelésiiket. Az Alapkezeld altal alkalmazott
mindenkori javadalmazasi politika és gyakorlat 6sszhangban all az Alapkezel6 altal folytatott hatékony és eredményes
kockazatkezeléssel. Az Alapkezeld a kockazatkezelési feladatokat ellatd teriiletet funkciondlisan és hierarchikusan is
elklloniti az az Alapkezel6 minden mas szervezeti egységétdl. Az Alapkezelé a kockazatkezelési tevékenységével
kapcsolatos feladatok végrehajtasaval az Eurizon Capital cégcsoportra érvényes egységes iranyelvek érvényesitése
érdekében a VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. alapkezelét bizza meg.
Az Alapkezel6 biztositja, hogy az Alap kockazati profilja megfeleljen az Alapban mindenkor kezelt vagyon méretének,
portfoli6-0sszetételének és az Alap Kezelési szabalyzatdban, Kiemelt befektetéi informacidikban foglaltak szerint
meghirdetett befektetési stratégiainak valamint kockazat / nyereség profilnak. Az Alapkezelé az Alap altal kdvetett
befektetési stratégia és portfolio-Osszetétel, valamint az Alap Befektetéi szamara meghirdetett kockazati profilja
szempontjabdl relevans piaci, likviditasi, mikddési, hitel- és partnerkockazatokat azonosit, mér, kezel és kdvet nyomon,
amely tevékenységek keretében mennyiségi és mindségi kockazati korlatokat hoz létre és alkalmaz.
A piaci kockazatkezelési politika magaba foglalja a kamatkockazattal kapcsolatos iranyelveket. A befektetési alapok, az
egyéni és pénztari vagyonkezelésben 1évé portfolidk olyan értelemben vannak kitéve az arak, arfolyamok mozgasabdl
szarmazo kockazatoknak, azaz a piaci kockdzatoknak, hogy a piaci arfolyamok valtozasa kihat a befektetési alapok és
az egyéb portfolidk teljesitményén keresztiil az Alapkezeld jovedelmezdségének alakulasara.
A likviditasi kockazat kezelése egyszerre jelenti az eszkdz oldali likviditds és a forras oldali likviditas kezelését. A
mikddeési kockazatkezelési iranyelvek definialjak az ebbe a kockazattipusba soroland6 eseményeket és az Alapkezel6
altal viselt, ilyen jellegl kockazatok mérésének moddszereit. Az Alapkezel6 az Alap likviditaskezelésével kapcsolatban
nem kotott Uj megéllapodasokat. Az Alap portfolidelemei 2014. évben nem tartalmaztak olyan pénzigyi eszkdzoket,
amelyekre likviditasi jellemzdik alapjan az Alapkezel6nek klldnleges szabalyokat kellett volna alkalmaznia, igy az Alap
likviditdskezelésével kapcsolatos mérészamok a targyidészakban az alabbiak szerint alakultak:

Likviditasi mutatok CIB Indexkoveté Részvény Alap
Eszkézoldal likviditds mutat6 96.71%
Forrasoldal likviditas mutato
Kotelezettség/Eszkdz arany
Alacsony likviditas U eszk6z0k aranya
Korlatozott likviditas U eszk6zok aranya
Illikvid eszkdzdk aranya
A partnerkockazat annak a kockazata, hogy az Alapkezel6 (az altala kezelt befektetési alapok és egyéb portfolidk)
partnere nem tudja, vagy nem hajland6 kotelezettségeit teljesiteni, ezaltal az Alapkezel6t, a befektetési alapokat, a
portfolibkat veszteség érheti, ami szallitasi és nem teljesitési kockazatbdl szarmazhat.
Az Alapkezel6 ezen kiilonb6z6 jelentésebb kockazattipusokra vonatkozé szabalyzatait a Vezérigazgatd hagyja jova és
adja ki. A kockazatok fokozott figyelemmel kisérése és felismerése érdekében az Alapkezelé a VUB Asset
Management, sprav. spol., a.s. alapkezel& kockazatkezelési tertletével egyuttmikddésben gondoskodik a kockazatok
figyelemmel kisérése és ellendrzése érdekében sziikséges intézkedésekrdl.

A kornyezetvédelemnek az Alapkezeld pénzigyi helyzetét meghatarozé, befolyasolé szerepe, a
kornyezetvédelemmel kapcsolatos felelésséq

Az Alapkezel6é pénziigyi helyzetére a kérnyezetvédelem - tevékenysége jellegébdl adoddan - nem gyakorol jelentds
hatast, ugyanakkor az Alapkezel6 tudatosan torekszik arra, hogy minimalisra cstkkentse a kdzvetlen és kozvetett
kornyezetére gyakorolt terhelését. A CIB Bankcsoporttal szorosan egyittmiikddve az Alapkezelé 2014. évben komoly
er6feszitéseket tett annak érdekében, hogy dolgozoéit bevonja a CIB Bankcsoport altal inditott kdrnyezetvédelmi
programokba és energiatakarékossagi kezdeményezésekbe. Mivel hosszu tavu elkotelezettségrél van szd, ezek a
kezdeményezések alapvetéen kommunikacio és bevonas Utjan ésszpontositanak az energiatakarékossagra, és ennek
soran az 6sszes kapcsol6do tevékenységet egységes keretrendszerbe foglaljak.

Kutatas-kisérleti fejlesztés
Az Alapkezel6 kutatas-kisérleti fejlesztési tevékenységet nem folytat.
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5. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

Az alap a BUX index kosardban szerepld, legsikeresebb hazai t6zsdei véllalatok részvényeibe fektet, kbvetve a BUX
index dsszetételének mindenkori sulyaranyait. Az alap célja nem pusztan a BUX index mindenkori teljesitményének
leképezése, hanem annak felllmulasa, mivel az alapkezelének a piaci varakozésai szerint modjaban all az indexben
szerepl6 egyes értékpapirok sulyaranyaitdl +/-5%-kal eltérni.

Az Alapra aktualisan jellemzé kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénzigyi célnak megfeleléen, az
Alap a kockazatkeres®, kiemelked6 szintli hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési idéhorizonttal rendelkezd
Befekteték szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek arfolyamanak szamottevd
ingadozasa jellemzé.

Nemzetkdzi és hazai makrogazdasagi helyzet

Az Egyesiilt Allamok gazdasaga az |. negyedévi nem Vart visszaesés utan a Il. és a lll. negyedévben 4-5% kozotti
Utemben nétt (negyedéves alapon, évesitve), ezzel minden elemzdi varakozéast felilmuldéan teljesitett. A V.
negyedévben viszont a 2,6 % kos ndvekedés elmaradt a varakozasoktol, igy az éves 2,4% GDP ndvekedés adata is.
Inflaciés nyomas tovabbra sincs, az olajar is kozrejatszik ebben. Nemcsak az energiahordozék ara esik azonban,
szélesebb kort nézve is a 22 legjelentésebb nyersanyag kompozit indexének az éves aremelkedési iteme mar 3-4 éve
a 0% kozelében, vagy az alatt mozog, ami jelentésen leszoritotta az ipari- és fogyasztdi inflaciés indexeket vilagszerte.
A varttél elmaradt, de azért egészséges ndvekedés a tengerentilon normalis munkaerépiacot eredményezett, a
munkanélkiliségi rata 5.6%, amihez hasonl6 adatot a valsag 6ta nem lathattunk.

A munkanélkiliség ilyen kedvezd alakulasa utan most mar mindenki a FED-re figyel: mikor kezdi meg az amerikai
jegybank a kamatemelési ciklusat? A december 17-ei lilés jegyz6kdnyve szerint csupan azért, mert az inflacié még egy
ideig nem indul emelkedésnek, a FED nem fog varakozni, 5.6%-0s munkanélkiiliség mellett nem fogja még éveken
keresztlil 0%-on tartani az alapkamatot. A f6 indikacioja ennek az ugynevezett Kamat Irdnymutatasban (Rate Guidance)
talalhat6, ahol megvaltoztattak az eddig hasznélt 'considerable time’ kifejezést 'patient’-re. Az el6bbivel még azt jelezték
a FED kormanyzdk a befektetdk felé, hogy tulajdonképpen meghatarozhatatlan ideig alacsonyan marad az alapkamat, a
‘patient’ sz6 mar arra utal, hogy emelnék az alapkamatot, de egyel6re kivarnak. A Kamat Iranymutatas hasonld volt
2004-ben is, és miutan el6szér megjelent a FED kdzleményében akkor a kamatemelésre utalas ilyen formaja, 4 uléssel
késdbb be is kovetkezett a szigoritds. Jelenlegi varakozasunkat a FED kamatpolitikgjaval kapcsolatban azonban nem
csak a fentiek, hanem az is befolyasolja, hogy az ECB a 2015. januar 22-i llésén bejelentette az allampapir
vasarldsokat is tartalmazd havi 60 milliard Euro QE programijat, illetve mas jegybankokndl is a tovabbi monetéris
lazitasok a meghatarozdk, az egyik 6 indok ezek mogott a deflacios félelem. A FED elsé kamatemelési idépontja igy az
elézetesen vart junius helyett késébbre tolédhat.

Az Euré dvezetben a kép ezzel ellentétes. A névekedés rendkivill gyenge, nagyon alacsony szinten allt meg és stagnal
tébb éve. A gyenge ndvekedés veszélyesen alacsony inflaciéval parosul, tehat az ECB-nek egy-két feleméasan sikertilt
banki likviditas0sztonzé program utan idén mar komolyabban be kellett avatkoznia. A maginflacié 70 bazispont a GDP
deflator 80, mig a headline inflacioé negativ, -0.2%, tehét tovabbi lazitasra, nomindlis élénkitésre volt szilkség az inflacio
felporgetéséhez. A varakozasoknak megfeleléen az ECB a 2015. januar 22-i Ulésén be is jelentette sajat QE
programjat. Ez a mennyiség mar elég nagy, nagyjabdl megfeleltethetd a FED QE3 programjanak allampapirok
vasarlasara vonatkozo részével (havi 45 milliard dollarnyi allampapir vasarlas), ami elég lehet az inflacid korilbeldl 1%-
os emeléséhez, illetve a gazdaséag élénkitéséhez.

A két ellentétes iranyd monetaris politika nagy atrendezédést produkalt az EURUSD arfolyamban is, a paritas kordli
szint kialakulasa kénnyen elképzelheté szcenarid. Az ECB valdszinlleg még (dvozoIné is ezt a Iépést, hiszen az
importalt inflacié révén tovabbi versenyképesség- és inflacié novekedés érhet6 el.

Osszességében 2014 egészében 2,4% novekedés volt az USA-ban és az idei évben is hasonlé nagysagrendii
ndvekedés varhatd. Az eurd Ovezetben 2014-ben 1% korili névekedés volt és innen kedvezdé vilaggazdasagi
kérnyezetben tovabb néhet 1.5%-ra a bdvilési ltem 2015-ben. Inflaciés fronton a nyersanyagarak csokkenése ismét
béven a 2%-os inflaciés cél ald hldzta az amerikai arindexet, a jelenlegi 1.7%-o0s érték varhatéan nem ivel gyorsan
felfelé, mivel a cstkkend nyersanyagarak eliminaljak a potencialis névekedés feletti ndvekedési ttem inflacidgerjeszté
hatasat. Ha figyelembe vessziik, hogy az év masodik felében szigoribb monetaris politika varhatd, illetve a dollar
arfolyama is tovabb er6sddhet akar még az ideinél kicsivel alacsonyabb 1.5% korili inflacios utem is kialakulhat. Az
euré dvezetben, mint mar emlitettiik, a 2014-es 0% korli inflaciét kell mesterségesen felporgetnie az ECB-nek. Ha ez
sikerll, akkor a javul6 noévekedési item és a gyenge eurd arfolyam mellett koriilbelil 1%-o0os aremelkedési tem
alakulhat ki.

Az elmult idészak magyar makrogazdasagi folyamatait a région belil is jonak szamité gazdasagi névekedés és az
egyre alacsonyabb szintekre mérséklédé alapinflacio jellemezte. Az éves ndvekedési Gtem a kiemelkedéen jo Il
negyedéves 3.9% utan 3.2% lett a Ill. negyedévben (évesitve), a tavalyi évben dsszességében 3.4% lett az éves tem.
Ezzel az éves bdévilési itemmel mar visszazarkdéztunk ugyan a régié éllovas Lengyelorszag mellé, de a 2008-as Oriasi
visszaesést és a 2012-es 'mini recessziot’ épphogy csak ledolgozza a magyar gazdasag.

A gazdasagi ndvekedést idén els6sorban a belsd keresletbdvilése tamogathatja. Leginkdbb a javuldé munkaerd piaci
folyamatok, az alacsony inflacié (lathatjuk, hogy a realbér ndvekedés 3-4% korili), a laza monetéris kondiciok és a
devizahitelek forintositasa kovetkeztében megjelend extra felhasznalhaté jovedelem élénkitik a fogyasztasi kiadasokat.
Az export novekedését rovidtavon visszafoghatja elsésorban az eurd Ovezet orszagai felél érkezd gyenge kiilsd
kereslet. Altalaban véve is a vilaggazdasag névekedési kilatasai enyhén romlottak, az orosz-ukran konfliktus jelentésen
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visszavetette az érintett orszagok gazdasagi teljesitményét és ezen keresztiil az oda exportalé cégek ndvekedési
kilatasait. Az Uj jarmUipari kapacitasok Uzembe allasa az elmult negyedévekben szamottevéen névelte exportpiaci
részesedésiinket. A koOvetkezé években a magasabb bazis miatt ezek a hatasok jelentésen csokkennek.
Osszességében az export visszahlzé erejének hatasat nem képes érdemben ellentételezni a belsd fogyasztas
ndvekedése, tehét a tavalyi 3% feletti ndvekedési ttemiink jelentésen, 2% kbdzelébe lassul.

Az energiaar csdkkenése az inflacios kilatasokat hazankban is jelentésen atrendezte. A korabban minden elemz4 altal a
tavalyi év végére vart felivelés 0.5-1% kozelében elmaradt és tulajdonképp kitolédott 2015 végére. EImondhaté, hogy
béven a 3%-o0s célérték alatt marad idén az inflacio, legkdzelebb 2016-ban kanyarodhat vissza az aremelkedés liteme a
maginflacié szintjére. Az MNB alappélyja a ndvekedési és inflacidés Utemek tekintetében realisztikus, egyedul a folyd
fizetési mérleg egyenlegében és ezzel egyitt a kllsé finanszirozasi képesség szamban latunk enyhe optimizmust, a
tobbi elemz6 kdzponttol felfelé torténd eltérést.

Részvénypiacok
A 2014-es év volatilis kereskedést hozott, a globalis fejlett piacokat reprezentalé MSCI World Index a -6% és a +6%-0s

tartomanyban is megfordult, mig a fejl6dé piacok teljesitményét tikr6z6 MSCI EM Index a -10%-0s és a +10%-0s
tartomanyok kozelében is mozgott. Sokaig ugy tlnt, hogy megtorik a fejlett piacok jelentds tulteljesitése a fejl6dd
piacokhoz képest, de az utols6 negyedév racafolt erre. 2013 év elejétél nézve a hozamkildnbség ismét 30%-folé
kuszott a fejlett piacok javara, amivel egyutt az is elmondhatd, hogy a fejl6dé piacok nem tudtak érdemi hozamot
felmutatni az elmult két évben.

A fejlett piacok kozil USA és Japan voltak, akik kiemelked6 hozammal jutalmaztak a befektetSket, el6bbi 11.4%-ot
hozott dollarban, utdbbi 8.1%-ot jenben. Az eurdpai tézsdék +/- 3% kozott teljesitettek, 6sszességében a fejlett piacokat
reprezentalé MSCI World Index 2.9%-ot hozott 2014-ben. A tézsdei teljesitményekre f6képpen az egyes gazdasagok
redl teliesitménye ad magyarazatot. Az Egyesiil Allamok gazdasaga az els6 negyedéves rossz GDP adatot gyorsan
kiheverte, ami a széls6séges téli id6jarassal volt magyarazhat6 és az év tovabbi részében a vartnal nagyobb bdvilést
produkalt. A munkaerd piaci adatok a valsag el6tti szinteket idézik, az el6sz6r munkanélkili segélyért folyamodok
szama 300 ezer f6/hét korili szinten stabilizalodott, ami rendkivil kedvezének mondhaté. A FED tovabbra is rekord
alacsonyan, nulla kdzelében tartja az iranyadd kamatot, mikzben sikeresen futtatta ki a likviditas bdvitést célzo
intézkedéseket (QE). Ez jelen pillanatban nem jelent likviditas szikitést, mert a kamatemelések meginditasaig a FED a
mérlegét szinten tartja, a lejard papirokat Gjra befekteti. Egyelére a FED szamara kulcsfontossagu lakaspiacon is jol
alakulnak a folyamatok, tovabbra is tetten érhetéek az élénkiilés jelei, mind az Uj-, mind a hasznalt lakasok tekintetében.
Az élénkllés a lakasarakban is megfigyelhetd, a 20 legnagyobb varosra vonatkozé S&P Case Schiller Index
folyamatosan emelkedik, méar kdzel 30%-al mulja felll a valsag utani mélypontot. Fontos mutatonak tartjuk a lakossagi
fogyasztads alakuldsa, az ingatlanpiac helyzete és pénzlgyi szektor sebezhet6sége szempontjabdl is azt, hogy a
haztartasok altal felvett jelzaloghitelek értéke hogyan viszonyul az alapul szolgald ingatlanvagyon értékéhez. A valsag
uténi drasztikus ingatlanar zuhanas kovetkeztében a jelzaloghitelek értéke 60%-kal is meghaladta az ingatlanvagyon
ertékét, ami sok szempontbdl is aggasztd volt. A hitelek visszafizetése és az ingatlanpiac felivelése miatt, méra ez a
mutatdé megfordult és a hitelek értéke az ingatlanhoz képest 85%-ra esett vissza, ami Gidvozitd mértékiinek mondhatd. A
jelzalogpiaci kamatok el6sz6r tavaly majusban meglebegtetett jegybanki szigoritd Iépések hatasara megemelkedtek,
azota inkabb csokkenés figyelheté meg. A FED mindenképpen ugy akarja végrehajtani a szigoritast, hogy az a
gazdasagi névekedésre minél kisebb negativ hatast gyakoroljon. A gazdasag allapota alapjan mar nincs szikség a
mennyiségi lazitasra, idén sor keriilhet kamatemelésre is az USA-ban.

Az USA részvénypiaca volt a legjobban teljesité a tavalyi évben és a fenti makrogazdasagi érvek tamasztjak ala az
emelkedést. Japan is jOl teljesitett, az uj gazdasagélénkitd terv szdmos része kedvezben hatott a részvénypiacra, de a
jen sokat gyengiilt a fébb devizakkal szemben, igy a j6 t6zsdei teljesitmény negativba fordul at dollarban szamolva. A
japan gazdasag nem tud kitdrni a deflacio és az alacsony gazdasagi ndvekedés kettés bortonébdl, a folyamatos
mennyiségi lazitast célzo intézkedések és a nagy éallami nyugdijalapok addicionalis részvény vasarlasai azonban a
részvénypiacot révid-, illetve k6zép tavon pozitivan érinthetik.

Sajnos a tavalyi év bévelkedett geopolitikai konfliktusokban, mint az orosz-ukran konfliktus. A bevezetett szankcios
intézkedések érzékenyen érintik az eurépai exportald vallalatokat és csak talalgatni lehet, hogy mikor és milyen véget ér
majd ez a valsag, egyel6re elhliz6d6 eseménysorozatra lehet szamitani. Leginkabb az er6és orosz-eurdpai Uzleti
egymasra utaltsag ténye nyugtatja a kedélyeket, amennyire ez lehetséges. A masik kockazati tényez6 a kozel-keleti
régié polgarhaboruba sodrédasa, amit az arab tavasz altal teremtett rendezetlen viszonyok kézepette kinétt IS (Islamic
State) szervezet elbretdorése okoz Sziria és Irak terlletén. Az USA, Ausztrdlia és szamos eurdpai allam is
Iégicsapasokat mért az IS-re, Iran és Torokorszag is készil hatarai megvédésére, de senki nem szeretne egy
szarazfoldi invaziéba bocsatkozni, ami nélkiil itt is elhiz6do és kiszamithatatlan valsagra lehet szamitani. A régidban
talalhaté olajmez8k egyel6re nincsenek veszélyben, a legkdzelebbiek Kurdisztan tertletén talalhatdk, ahol a kurd eréket
az USA is seqiti, ha erre szilkség van. Az OPEC kitermelés kapacitaskihasznaltsaga 82%-os a legfrissebb adatok
szerint, a legnagyobb készletekkel és kitermeléssel bird6 Szaud-Arabia (OPEC 30%-a) atlag alatti kihasznaltsaggal fut.
Az OPEC nem valtoztatott a kvétakon, tovabbra is jelentdés mennyiségl tobblet olajt juttat a vilagpiacra, elszenvedve
ezzel a tovabbi aresést. Ellatasi gondok elsésorban Irakban lehetnek, ahol 3 millié hord6 olajt termelnek ki naponta, de
a mezdk egyelbre nincsenek veszélyben. Az olajar esésére leginkabb rezisztens, a legnagyobb kitermelé Szaud-Arabia,
aki bizonyos vélemények szerint igy probdlja lassitani, ténkretenni a palaolaj forradalmat, ellehetetleniteni a dragan
termeld mezdket. Az eredményt tekintve nem is ez szamit, hanem az a tény, hogy az olaj ara 50 USD/bbl szint ala esett,
ami az olajkitermel® orszagokat kivéve, egy nagy stimulus a vilaggazdasagnak.

A fejl6dd piacok az elmult két évben nem tudtak érdemi hozamot termelni, a tavaly év masodik fele kiléndsen
kedvez6tlenll alakult. Sajnos Kina, India és Brazilia is szamos strukturalis problémaval kizd, ami érezteti hatasat a
tézsdei cégek teljesitményén. Szamos orszagban hirdettek strukturalis reformokat, amik nélkil elképzelhetetlen a
tovabbi j6 gazdasagi fejlédés és megfelel6 tékepiaci klima.

A fejl6do régionak egyik legnagyobb gazdasagaval rendelkezé Kina fontos és alapvetéen piacbarat dontéseket hozott a
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2014. novemberi 3. kongresszusan, amelyekkel a kinai t6kepiac tovabbi fejlesztését tlizték ki célul. Az utdbbi évek
dinamikus gazdasagi novekedése 2014-re a 7-7.5%-0s tartomanyba sillyedt és tovabbi lefelé mutatd trend varhato.
Nem is ez a f6 probléma, hanem az, hogy hogyan tudja a fiskalis és monetaris hatésag lemenedzselni a lassulast,
kisimitani az o6hatatlanul kialakul6 sokkokat. A legnagyobb kockazat a hitel fitdtte ndvekedés talajan kialakult
szerteagazd masodlagos pénzligyi szektor, ami széls6séges estben olyan csédhullamot tud okozni, mint amit az USA-
ban lathattunk 2008-ban. Szamos eszkdzzel fellépnek a masodlagos pénziigyi rendszer kifehéritése érdekében és
szamos esetben inkabb hagynak beddIni bizonyos szerepléket, hogy tisztuljon a rendszer. Ezért is olvashatunk a
sajtéban beddl6 projektekrdl, befektetési trosztokrél. A kinai jegybank a bankkézi kamatok magasan tartasaval probalja
a hitelezés felfutasanak Utemét kontroll alatt tartani, de ez a likviditds szlkulését eredményezheti. Tékepiaci
szempontbdl kedvezé 1épéseket tett a kinai vezetés, mint az IPO-k reformja, osztalékpolitikara vonatkozo iranyelvek,
els6bbségi részvénykibocsatas lehetéségének megteremtése, illetve a részvénypiac korabban csak belfoldiek altal
elérhet6 szegmensének kinyitasa a kulféldi befektetdk elétt.

Osszességében a fejlett vilagot kdvetve a fejl6dé orszagok jegybankjai is megtesznek mindent a lazitas érdekében,
amennyire ez szamukra lehetséges. Bar az olajar esése, néhany kivételtdl eltekintve j6 a fejl6d6 orszagoknak, még igy
is folyé fizetési mérleg hianyokkal és a lokalis devizak leértékel6désével kiizdenek. Ez néhany jegybankot
kamatemelésre kényszeritett, igy tortént ez Torokorszagban vagy Dél-Afrikaban is, de Indonéziat is ide lehetne sorolni.
Szerencsére a kdzép-europai orszagok foly6 fizetési mérleg pozicidja sokat javult, Magyarorszagé egyre nagyobb
tobbletet mutat és kielégité mértékli a jegybankok devizatartaléka is. A magyar t6zsdére sokaig a gazdasagpolitikai
dontések voltak a legnagyobb hatassal, mint a devizahitelek forintositasa, vagy a rezsicsokkentés. Az utdbbi honapok
azonban mar az orosz-ukran konfliktus miatt elszenvedett veszteségleirasokrél szoéltak, amik az OTP Bankot és a
Richter Gedeont is érzékenyen érintették.
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6.

Az Alap és az Alapkezel6 altal kezelt tovabbi alapok hozamadatai

az egyes alapok altal 2014/12/30-ig elért . nominalis — éwesitett hozamok = —
hozamok referencia-index | 5 snap | Ghonap | 1év | 2év | sev | 4& | sey |ndustdl naptdri éwe szamitott
mért 2014 | 2013 [ 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005
CIB Hozamvédett Betét Alap = 0.31% 0.67% 1.73% 2.85% 4.09% 4.38% 4.45% 5.58% 1.73% 3.97% 6.62% 5.27% 4.71% 8.42% 7.70% 7.01% 5.44% =
CIB Pénzpiaci Alap 100% RMAX index 0.17% 0.57% 1.70% 2.97% 4.47% 4.48% 4.49% 6.68% 1.70% 4.25% 7.40% 4.49% 4.57% 9.36% 6.81% 6.46% 5.70% 6.37%
CIB Eur6 Pénzpiaci Alap - 0.12% 0.31% 0.71% 1.13% 1.65% 1.85% 1.78% 2.13% 0.71% 1.54% 2.71% 2.45% 1.50% 1.67% 3.98% 3.24% 1.70% -
CIB Algoritmus Alapok Alapja 100% RMAX index - -l -0.54%  -0.05% 2.08% - - 0.99%]| -0.54% 0.43% 6.35% - - - - - - -
CIB Balance Alapok Alapja 100% RMAX index - - - - - - - - - 11.10%  14.06% -2.60% 12.84%  18.76% -5.85% 5.22% 6.98%  23.57%
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - - 10.18% 9.13% 13.11% 9.60% 8.74% 8.38%| 10.18% 8.10% 21.67%  -0.14% 5.36% 7.36%  -3.06% 4.11% 4.57% 5.23%
CIB Ingatlan Alapok Alapja 100% BIXindex - -l 1.33% 2.21% 0.38% -1.01% -0.47% 1.49% 1.33% 3.10% -3.21%  -5.06% 1.73% -14.81%  -0.08% 7.01% 6.61% 8.02%
s JENOS 80% CETOP20 +
CIB Kdzép-eurdpai Részvény Alap 20% ZMAX index - -l -1.38% -3.16% 3.23% -2.13% 1.24% 4.23% -1.38% -4.89%  16.76% -16.72%  15.92% 34.42% -43.64% 7.87% 18.24%  36.75%
0
. A At . 90% MSCIW + 10%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja ZMAX index - - 375% 13.77%  13.47% 8.21% 8.49% 2.62% 3.75% 24.69% 13.32%  -6.33% 9.62%  42.13% -40.35% 4.70%  11.46% 7.47%
L ol . |90% MSCIEM +
CIB Feltdrekvd Részvénypiaci Alapok Alapja 109% ZMAX - A -117%  -2.48% 3.28%  -2.48% 1.13%| -0.31%| -1.17%  -3.77% 16.00% -17.49% 16.99%  67.36% - - - -
CIB Indexkoveté Részvény Alap 100% BUX index - -| -12.35%  -6.44%  -2.86% -8.14%  -6.91% 1.01%| -12.35%  -0.16% 2.97% -22.21%  -1.85%  68.75% -53.58% 3.42% 19.18%  38.88%
0/
CIB Nyersanyag Alapok Alapja 280;0 g;;i?fdil * - -| -25.10% -15.87% -9.60% -7.91% -4.41% -4.11%)| -25.10% -5.56% 4.29% -0.95% 10.93% 18.37% -31.56%  24.85% - -
0

CIB Dupla Profit Szarmaztatott Alap - - - 2.61% 1.59% 4.79% 2.02% - 1.55% 2.61% 0.58%  11.12% -5.61% - - - - - -
CIB Atlantika Szarmaztatott Alap - - - 2.28% 9.62% 9.16% - - 6.54% 2.28%  17.45% 8.30% - - - - -

CIB Biztos Pont Szarmaztatott Alap - - - - - - - -l 10.12% - - - - - - - - - -
CIB Stabil Eurépa Szarmaztatott Alap - - - 7.84% - - - - 9.90% 7.84% - - - - - - - - -
CIB Tiszta Amerika Szarmaztatott Alap - - -l 11.36% - - - -l 12.37%| 11.36% - - - - - - - - -
CIB WebWiladg Szarmaztatott Alap - - - - - - - E - - - - - - - - - -
CIB Triplatop Szarmaztatott Alap - - - - - - - - g - - - - - - - - - -
CIB Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap - - - - - - - - E - - - - - - - - - -
CIB Gyobgyszergyartok Szarmaztatott Alapja |- - - 0.64% - - - - 2.73% 0.64% - - - - - - - - -
CIB Luxusmarkak 2 Szarmaztatott Alapja - - - - - - - - E - - - - - - - - - -
CIB Euré Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap |- - - - - - - - - - - - - - - - - - -
CIB Eur6 Gyogyszergyarték Szarmaztatott - - - 0.00% - - - - 0.45% 0.00% - - - - - - - - -

CIB Eur6 Luxusmérkak 2 Szarmaztatott
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. - nomindlis éwesitett hozamok
az egyes alapok referencia-indexei altal . — ——
referencia-index . . indulastol naptari évre szamitott

2014/12/30-g elért hozamok s h6 16 26 ' 4
014/12/30-g elért hozamo $honap | 6honap | - 1 év I & | S I e [aome | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2000 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005

CIB Hozamwédett Betét Alap

CIB Pénzpiaci Alap 100% RMAX index 0.45%  1.34%| 330% 450% 5.82%  565%  5.63%| 7.95%| 3.30% 5.66% 853% 517% 553% 10.52%  8.43%  7.69%  6.94%  7.62%
CIB Euré Pénzpiaci Alap - - - - - - - - - - - - - - - - - -
CIB Algoritmus Alapok Alapja 100% RMAX index - - 330%  450%  5.82% 6.47%| 3.30%  5.66%  8.53%
CIB Balance Alapok Alapja 100% RMAX index - E - - - - E - - - - - - - - - - -
CIB Kincsem Kotvény Alap 100% MAX index - - 1258% 11.29% 14.71% 11.29% 10.28%| 10.61%| 12.58% 10.03% 22.11%  1.64%  6.40% 13.97%  258%  6.22%  6.71%  8.80%
CIB Ingatlan Alapok Alapja 100% BIX index - - A4T7%  387%  3.20%  364%  4.38%| 543% 477% 409%  186% 497% 648% 050% -0.16% 7.87%  7.52%  9.10%
0/
CIB Kdzép-europai Részvény Alap gg; (Z:Fjl())(i?:e: - -| -0.60% -3.07% 2.66%  -2.70% 0.41% 2.39%| -0.60% -5.62% 13,70% -16.15% 1531% 34,47% -38.28%  10.58%  19.34%  39.12%
0
. Aery Peoeyreieref . 90% MSCIW + 10%
CIB Fejlett Részvénypiaci Alapok Alapja IMAX index - - 2.88% 12.41% 12.49% 7.51% 7.59%|( -3.78% 2.88% 22.16% 12.16%  -6.28% 9,15%  25,18% -44.13% 7.69% 9.96%  22.81%
. ) 90% MSCIEM +
CIB Feltorekvé Részvénypiaci Alapok Alapja 10% ZMAX - | -392% -401%  179%  -3.54%  0.13%| -1.06%| -3.92% -4.01% 14.63% -17.80% 15.28%  67.95%
0
CIB Indexkdvetd Részvény Alap 100% BUX index - -| -1040% -4.33% -0.67% -6.02%  -4.93% 3.07%| -10.40% 2.15% 520% -20.41% 0.47%  73.40% -53.19% 6.12% 19.55%  41.56%
0,
CIB Nyersanyag Alapok Alapja S07gBa CDBCT + - -| -2354% -1456% -8.70%  -6.93%  -3.40%| -2.13%| -23.54%  -5.43% 423% -158% 13.76% 15.80% -26.87%

10% ZMAX Index
CIB Dupla Profit Szarmaztatott Alap - - - - - - . . . . . B - . . B _
CIB Atlantika Szarmaztatott Alap - - - - - - - - - - - N - - . B B
CIB Biztos Pont Szarmaztatott Alap - - - - - - - - { - - . 5 5 . - -
CIB Stabil Eurépa Szarmaztatott Alap - - - - - - - - . - B
CIB Tiszta Amerika Szarmaztatott Alap - - - - - - - - 1 - - . > > - - -
CIB WebWilag Szarmaztatott Alap - E
CIB Triplatop Szarmaztatott Alap - - - - - - - R - - - - - . - - R
CIB Elmezény Plusz Szérmaztatott Alap - - - - - - - - B - - . - B
CIB Gydgyszergyartok Szarmaztatott Alapja |- - { - - . . ] . - - B - . . B .
CIB Luxusmarkék 2 Szarmaztatott Alapja - - - - - - - - - - - - - - . . B
CIB Euré Elmezény Plusz Szarmaztatott Alap |- - - - - - - 4 . . = - - - . - -
CIB Eur6 Gyégyszergyartok Szarmaztatott |- - E
CIB Eurd Luxusmarkék 2 Szérmaztatott - - - - - - - 4 { . . o - - - - -

figyelembe van véve az Alap eszk6zértékének szamitasakor, hasonléan a pénzbdl és a pénzjellegli eszk6z6kbdl szarmazé hozamokhoz, illetve a realizalt és nem realizalt arfolyamnyereséghez. Az Alapkezel6 kijelenti, hogy az Alap
kiilénbdz6 id6szakokra szamitott hozamait az osztalékon, kamaton és arfolyamnyereségen keletkezd vissza nem igényelheté forrasad6 levonasa utan, illetve a visszaigényelhet6 forrasadé figyelembe vételével szamitja ki.
Magéanszemélyek a befektetési jegyek forgalmazénal torténd visszavaltasakor hozamot realizélnak. A realizélt hozam kamat jévedelemnek minésiil, ami a kamatad6 hatélya ala tartozik, hasonléan a hitelintézeti betéten,
takarékbetéten és folydszamlan elért kamathoz, illetve a hitelviszonyt megtestesité értékpapirokon elért kamathoz és hozamhoz. Az ad6 alapja a visszavaltasi ar és az értékpapir megszerzésére forditott érték, valamint az
értékpapirok megszerzéséhez kapcsolddo jarulékos koltségek kilénbsége. Az adé mértéke az éves jelentés készitésének idépontiaban 20%. A 2006. augusztus 31-e elétt vasarolt befektetési jegyek mentesiilnek a kamatadé hatalya
alol. Jogi személyek és jogi személyiség nélkili tarsasagok esetében a befektetési jegyek arfolyamnyeresége és hozama az adokoteles arbevételiiket ndveli. Ez utan a mindenkor érvényes tarsasagi adéjogszabalyok szerint kell az
adot megfizetni. Az Alap Magyarorszagon nem adoéalany, befektetései utan forrasado6t nem fizet, illetve nem igényelhet vissza. Az Alap teljesitményének bemutatdsahoz sziikséges szamitasokat az Alapkezel6 6sszegydijti és meg6rzi.
Az éves jelentésben szerepl6 hozamok a forgalmazasi, szamlavezetési kéltségek és kamatado levonasa el6tti, illetve az alapok miik6dési kéltségeinek, ugy mint alapkezelési dij, letétkezelési dij, kbnyvvizsgaldi dij stb. felszamitasa
utani netté hozamkeént keriltek meghatarozasra. Az éves jelentésben szereplé multbeli hozamok nem jelentenek garanciat az Alap jévébeni hozamara nézve. Az egyes alapok hozamadatai az adott alap kibocséatasi pénznemében
kerlilnek megéllapitasra, felhivjuk szives figyelmét arra, hogy az egyes valuta- vagy devizanemek kozotti atvaltds befolyasolja az Alap altal elért eredményt. A hozamok bemutatdsara a BAMOSZ (Befektetési Alapkezelbk
Magyarorszagi Szévetsége) vonatkozd mindenkor hatalyos elbirasaival dsszhangban keriil sor. Az 1 évnél hosszabb id6szakok hozamait évesitve hatarozzuk meg (kamatos kamatszamitassal, tért kitevével, 365 napos bazison). Az
Alap Téjékoztatéja és kezelési szabalyzata megtekintheté a www.cibalap.hu és a www.cib.hu honlapokon, valamint dijmentesen atveheté a forgalmazasi helyeken.
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7. Az Alap tovabbi adatai

Befektetésekbdl szarmazo jovedelem
Egyéb bevételek
Alapkezel6nek fizetett dijak

Letétkezelbnek fizetett dijak
Egyéb dijak és addk

Kifizetett és (jra befektetett bevételek

Befektetett eszkdzokre elszamolt értékvesztés

Mas, az eszk6zok értékét befolyasold valtozasok

Nett6  jovedelem (Az Alap eredmény-
kimutatasanak IX. sz. pontjaban szerepld targyevi
eredmeény)

-28,016,766 HUF

9 HUF

. 0HUF
0 HUF

-65,720,286 HUF

27,948,817 HUF
2,538,889 HUF
7,215,823 HUF

0 HUF

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

Az Alap nem fizetett hozamot.

Alap hozamfizetésére vonatkoz6 adatok

Alap szarmaztatott igyleteire vonatozd adatok

szarmaztatott (gyletek megnevezése, értéke

Az Alap nem hajtott végre hataridds ugyleteket.

2013/12/30

2014/01/31

2014/02/28

2014/03/31

2014/04/30

2014/05/30

2014/06/30

2014/07/31

2014/08/29

2014/09/30

2014/10/31

2014/11/28

Alapnak az adott naptari évben szamolt utolsé

2014/12/30

2011/12/30

oOsszesitett netté
eszkozértéke
1,426,410,004 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

0 HUF

egy jegyre jutd nettd
eszkdzértéke
1.2059 HUF

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

2013/12/30

12/15

1,126,264,515 HUF

1.2611 HUF




kimutatasa

8. Az Alap kényvvizsgalé altal hitelesitett eredmeény-

CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

EREDMENYKIMUTATAS CIB aarezes
adatok eFt-ba_n
2013.12.31 2014.12.31
285,052 99.674
220310 127.691
33.131 37.703 |
31.611 -65.720 |

Budapest, 2015. &prilis 29.
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9. Az Alap kbényvvizsgalo altal hitelesitett mérlege

CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

MERLEG [ﬂ CIB ALAPKEZELO
adatok eFt-ban
Megnevezés 2013.12.31 2014.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok ériékelési kilonbbzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 1.129.378 1.501.191
I. KOVETELESEK 116.684 19.055
1. Kbvetelések 117.649 20.525
2. Kévetelé értékvesztése (-) - -
I3. Kilfldi pénzértékre szolo kovetelések értékelési killonbozete - -
4. Forintkbvetelések értékelési kilonbézete - 965 - 1.470
Il. ERTEKPAPIROK 993.951 1.472.788
1. Ertékpapirok 1.070.906 1.629.842
2. Ertékpapirok értékkilonbozete - 76.955 - 157.054
a) kamatokbdl, osztalékbél - -
b) egyéb - 76.955 - 157.054
im. PENZESZKOZOK 18.743 9.348
1. Pénzeszkozok 18.743 9.348
|2. Valuta, devizabetét értékelési kiildnbdzete - -
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 43 21
1. Aktiv id6beli elhatarolas 43 21
2. Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbdzete - -
1.129.421 1.501.212
Megnevezés 2013.12.31 2014.12.31

[E. SAJAT TOKE 1.126.056 1.495.723
I._Indul6 téke : 893.059 1.353.264
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 22.330.334 24.427.932
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 21.437.275 - 23.074.668
Il. Tékevéltozas 232.997 142.459
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 40.596 96.382
2. Ertékelési kiilénbdzet tartaléka - 77.920 - 158.524
3. Eléz6 évek eredménye 238.710 270.321
4. Uzleti évi eredménye 31.611 - 65.720
F. CELTARTALEKOK B -
G. KOTELEZETTSEGEK 3.365 5.489
I. Hosszu lejératu kételezettségek = =
ll. Rovid lejérati kételezetiségek 3.365 5.489
Kiilféldi pénzértékre szold kbtelezetlsigek értekelesi killénbozete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
[FORRASOK OSSZESEN : 1.129.421 1.501.212

Budapest, 2015. aprilis 29.

Budapest, 2015. aprilis 29.
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10.Az Alapra vonatkozo konyvvizsgaloi jelentés

e

KPMG Hungéria Kft. Tel.: +38 (1) 887 71 00
Vaci Gt 31, Fax: +36(1)887 711
H-1134 Budapest E-mail: info@kpmg.hu
Hungary Internet: kpmg.hu

Fiiggetlen kinyvvizsgaloi jelentés
A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztiik a CIB Indexkiivetd Részvény Alap (tovibbiakban ,az Alap™) mellékelt 2014, évi éves jelentés 2., 3.,
7. ¢és 8. pontaiban talilhaté szdmviteli informdcidinak (tovidbbiakban: szamviteli informdciok™ a
kinyvvizsgilatit.

A vezetés felelossége az éves jelentésért

A CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban vezetés”) felelds ennek az éves jelentésnek a
kollekifv befekietési formdkrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt wrvények médositdsarél szélé
2014. évi XVL (orvénnyel, az abban szereplo szdmviteli informdcidknak a magyar szamviteli térvényben
foglaltakkal Gsszhangban toriéné elkészitéséért, kiilonos tekintettel az eszkdzék és kotelezetiségek leltdrral valé
aldtdmasztdsdért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje dlial megadou értékelése alapjdn 1orténd
elszamoldsdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé

viljon az akdr esaldsbol, akdr hibdbdl eredd lényeges hibds dllitdsoktdl mentes éves jelentés elkészitdse.
A konywvizsgdld feleldssége

A mi felelosségiink ennck az éves jelentés szamviteli informdcidinak, kiilonés tekintettel az éves jelentéshen
bemutatott eszkozik és kitelezettségek idoszak végi leltdrdnak, valamint az adott idészakban elszdmolt kezelési
kiliségeknek a  véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjdan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeli
Kényvvizsgdlati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozd — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és
egyéb jogszabdlyokkal tsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kiivetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgilatot tdgy tervezzik meg és hajisuk végre, hogy kellé
bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szerepld szdamviteli informdcidk mentesek-¢ a lényeges
hibds allitdsoktdl.

A kdnyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljirdsok végrehajtdsdt, amelyek célja kinyvvizsgilati bizonyftékot
szerezni az éves jelentés szdmviteli informdcidiban szerepld dsszegekrdl és kizzétételekrol. A kivilasztott
cljdrasok — beleértve az éves jelentésben szerepld szdmviteli informdciok akdr csaldshél, akdr hibdbdl eredé.
lényeges hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi megilélésiinkté] fiiggnek. A kockdzatok ilyen
felmérésekor az éves jelentésben szerepld szamviteli informdcick gazdilkodd egysée dltali elkészitése és valds
bemutatdsa szempontjdbdl relevdns belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kdnyvvizsgdlati eljardsokat
tervezziink meg, amelyck az adott koriilmények kozou megfeleldek, de nem azért, hogy a gazddlkodé egység belso
kontrolljdnak hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjunk. A kényvvizsgdlat magiban foglalja tovabbd az
alkalmazott szdmviteli politikik megfeleloségének és a vezetés dltal készitett szamviteli beeslések ésszeriiségének
értckelését.

Meggyt6zbdésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nyijt
konyvvizsgildi véleményiink megaddsdhoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az a CIB Indexkovetd Részvény Alap 2014, december 3 1-ével végzodo évre vonatkozé éves
jelentésében kozolt szdmviteli informdciok minden lényeges szemponthdl a magyar szdmviteli torvényben
foglaltakkal, valamint a kollektiv befektetési formakrol és kezeloikrol, valamint egyes pénziigyi targy tirvényck
madositasirdl szolé 2014. évi XVI orvénnyel Gsszhangban keriiltek dsszedllitdsra. Az éves jelentésben szereplé
eszkizOk s kotelezetiségek leltdrral aldtdmaszionak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koliségek az Alap
letétkezeldje dltal adott értékelés alapjan keriiltek elszdamoldsra,

Egyéb kérdések

Konyvvizsgalatunk kizdrdlag a fent felsorolt szamviteli informdcidkra vonatkozott.

Budapest, 2015. dprilis 29.

Henye Istvin
Partner Kgarai tag kinyvvizsgald
Nyilvintartdsi szam: 005879
KPMG Hungdria KIt., a Hunganan |imited (labslity compeny and a mamier firm of
the KPIG netweoric of independent member firms affilated with KFMG internztional
Cooperatove (*KPMEG Intornational™), a Swiss antity,

Company registration: Budapest, Fovaros Tarvdnyszék Céghlirdsiga, no: 01-09-083183
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