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adatok eFt-ban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kllbnbdzete - -
a) kamatokbol, osztalékbo! - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 1501 191 1 358 392
I. KOVETELESEK 19 055 57 490
1. Kbvetelések 20 525 56 535
2. Kovetelések értékvesztése (~) - -
3. Klféldi pénzértékre sz616 kbvetelések értékelési killonbozete - -
4. Forintkdvetelések értékelési kiilbnbbzete -1470 - 955
ll. ERTEKPAPIROK 1472788 1292 464
1. Ertékpapirok 1629 842 1175 293
2. Ertékpapirok értékkillonbozete - 157 054 117 171
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb - 157 054 117 171
lll. PENZESZKOZOK 9 348 8438
1. Pénzeszkdzok 9 348 8 438
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbbzete - -
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 21 10
1. Aktiv idébeli elhatarolas 21 10
2. Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiildnbdzete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 1501212 1 358 402
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

E. SAJAT TOKE 1495 723 1353 525
1. Indulé téke 1353 264 880 371
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 24 427 932 25 545 321
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -23 074 668 - 24 664 950
Il. T6kevaltozas 142 459 473 154
1. Visszavasarolt befekietési jegyek bevonasi értékkilonbbzete 96 382 2 445
2. Ertékelési killonbozet tartaléka - 158 524 118 126
3. El6z6 évek eredménye 270 321 204 601
4, Uzleti évi eredménye - 65 720 147 982
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 5489 4 321
I. Hosszii lejaratu kbtelezettségek - -
Il. Rovid lejaratu kotelezettségek 5489 4321
Kulfoldi Eenzertekre 52016 kotelezettsegek ertekelesr kiilonbdzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK - 556
FORRASOK OSSZESEN : 1501 212 1 358 402
Budapest, 2016. aprilis 21. e %www

a vallalkozas vezetdje (képviseldje)




CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

EREDMENYKIMUTATAS J CIB aarszno
adatok eFt-ban
- Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
1. _Pénziigyi miiveletek bevételei 99 674 246 298
. _Pénziigyi miiveletek raforditasai 127 691 58 657
. Egyéb bevétel - -
IV. Miikédési koltség ' 37703 38 980
V. Egyéb raforditésok = 679
VI. Rendkiviili bevétel - -
VIl. Rendkiviili raforditas - -
VIll. Fizetett, fizetend6 hozamok - -
IX. Targyévi eredmény - 65 720 147 982
Budapest, 2016. aprilis 21. S o
o \\ e ——

e
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészitd meliéklet 2015.12.31.

. Az Alap bemutatasa

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

Mérleg fordulénapja:
Mérlegkészités idépontja:

Befektetesi jegyek forgalmazoja:

Letétkezel6:

Kényvvizsgalo:

Beszamol6t alairé személy:

CIB Indexkévetd Részvény Alap
110.217-1/2004.

2004. augusztus 30.

CIB Befektetési Alapkezel§ Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

2015. december 31.

2016. januar 5.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Equilor Befektetési Zrt.

1037 Budapest, Montevided u. 2/c.
Concorde Ertékpapir Ugynokség Zrt.
1123 Budapest, Alkotas u. 50.

Erste Bank Befektetési Zrt.

1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.
BNP Paribas Magyarorszagi Fidktelepe
1051 Budapest, Széchenyi Istvan tér 7-8.
CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Roézsai Rezs6

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005879
KPMG Hungaria Kft. .

Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamold a 215/2000. (XII. 1‘1.) szamu “A befektetési alapok éves beszamol6 készitési és kdnyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl’” szold kormanyrendelet és a 2000. évi C. tbrvény a szamvitelrdl

figyelembevételével készlilt.

A CIB Indexkévetd Részvény Alap (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikdja az Alap tajekoztatdjaban kertl

bemutatasra.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

il. A mérleghez kapcsoi6do kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszk6zok

Az Alap befektetett eszkozokkel nem rendelkezik.
1.1.2. Forgdeszkdzok

1.1.2.1. Kovetelések
Ezen a mérlegsoron mutatja ki az Alap a mérleg fordulénapjan kélcsonadott értékpapir allomanyat.

Ennek forduldnapi allomanyat az alabbi tablazat ismerteti:
' Adatok ezer Ft-ban

s, . . ... Beszerzési Piaci Erték-
Ertékpapir | Nevértek = ertak érték  kiilonbozet
OTP . : 500 29.500 30.000 500
RICHTER 500 27.035 27.490 455
Osszesen ' 1.000 56.535 57.490 955

A kdlcsbnadott értékpapirok 2014.12.31-i allomanya a kdvetkezé:
' ‘ Adatok ezer Ft-ban

c . . . ..., Beszerzési Piaci Erték-
Ertékpapir Nevertek érték érték  killdnbozet
OTP 500 20.525 19.055 -1.470
Osszesen 500 20.525 19.055 -1.470

Az Alap mind a sajat tulajdoni kélcsdnbe adott értékpapir allomanyat, mind a kdlcsénbe adas soran dvadékkeént

kapott értékpapirokat merleg alatt nyilvantartja.
Az Alap 6vadékként kapott értékpapir allomanyat névértéken az alabbi tablazat mutatja:

Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir 2014.12.31 2015.12.31
D150304 24.670 -
D160217 - 67.930
Osszesen 24.670 67.930

1.1.2.2.  Ertékpapirok

Az Alap tézsdei lgyletek sordn megvasarolt illetve értékesitett értékpapirokat az tzletkdtés napjan (T napon) veszi
nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvéntarta'ébél. Abban az esetben, ha az (zletkétés napja eltér a pénziigyi
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

teliesités napjatol, akkor az ugyletekbdl adddo koveteléseket, illetve tartozasokat bruttdé modon, az egyéb

kovetelések, illetve az egyéb kételezettségek k6zott mutatja ki a mérlegben az Alap.

Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken keriiinek kimutatasra.

A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000. (XI.11) szama kormanyrendeletben meghatarozott értékelés

szerinti értékkiilonbozet egylttes 6sszegeként keril meghatarozasra.

Részvények esetében az Alap T. napon tulajdonaban lévé tézsdén forgalmazott részvényeket a T. tGzsdenapi
zardarfolyamon kell szamitasba venni. Abban az esetben, ha a tézsdén az adott értékpapirra a kérdéses'napon
nem kotottek {izletet, akkor az utolsd Uizletkétési nap zaroarfolyamat kell figyelembe venni a nettd eszkdzérték
szamitasa soran, ha az nem régebbi 15 napnal. Amennyiben a tézsdei zaréar 15 napnal régebbi, akkor a

részvényt bekerillési aron kell értékelni a nettd eszkozérték szamitasa soran.

A részvény lgyletek esetén felszamitott bizomanyosi jutalék nem része az értékpapir beszerzési aranak.

Az Alap 2015.12.31-én sajat portfolidjaban az alabbi értékpapir allomannyal rendelkezik:

Adatok ezer Ft-ban

ALLAMI NYOMDA NYRT UJ 1.036 8.311 10.786 2.475
CIG PANNONIA NYRT 2.059 32.289 7.463 - 24826
EMASZ 2.000 4.558 4.875 117
FHB RT. UJ 997 7.318 6.969 - 349
MAGYAR TELEKOM 33.879 123.767 137.550 13.783
MOL RT. TORZS 24.488 313.490 349.076 35,586
OTP BANK RT. UJ 6.724 385.250 403.446 18.196
PANNERGY NYRT. 218 8.960 3.899 - 5.061
RABA RT. 3.500 4.585 4.631 46
RICHTER GEDEON NYRT. 6.414 275.679 352.625 76.946
ZWACK UNICUM 250 4.376 4.462 86
GRAPHISOFT PARK SE - 6.710 6.882 172
Osszesen 81.565  1.175.293  1.292.464 117.171

Az Alap 2014.12.31-én sajat portfolidjaban az alabbi értékpapir allomannyal rendelkezett:

Adatok ezer Ft-ban

~ ALLAMI NYOMDA NYRT UJ 1.036 8.311 9.306 995
CIG PANNONIA NYRT 2.059 32.289 9.625 - 22.664
DANUBIUS RT. 1.777 9.773 9.309 - 464
FHB RT. UJ 2.017 18.272 14.018 -4.254
MAGYAR TELEKOM 53.436 182.635 180.615 -2.020
MOL RT. TORZS 37.898 475.514 437.533 -37.981
OTP BANK RT. UJ 11.786 483.418 449,149 -34.269
PANNERGY NYRT. 218 8.960 3.365 - 5.595
RABA RT. 3.500 4.585 3.710 - 875
RICHTER GEDEON NYRT. 10.075 406.085 356.158  -49.927
Osszesen 123.802  1.629.842  1.472.788  -157.054

3/10



CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészité mellékiet 2015.12.31.

1.1.2.3. Pénzeszko6zok

A CIB Banknal vezetett folyészamla fordulénapi egyenlege 8.438 ezer Ft (2014. december 31-én 9.348 ezer Ft).

1.1.2.4. Aktiv idGbeli elhatarolasok

Az Alap 2015. december 31-én 10 ezer Ft értékpapir kolcsonzési dijra képzett aktiv idébeli elhatarolast mutat ki.
(2014. december 31-én 21 ezer Ft)

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilbnbozete

Az Alap sem a targyévben, sem az el6zd évben nem szamolt el hataridds, opcids, illetve swap lgyletet.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat T6ke
Az Alap sajat t6kéje két részbdl all, az indulotékébdl és a tékendvekmenybdl.
Az indulotékeként az Alap 2015. december 31-én forgalomban 1évé befektetési jegyek dssznévértékét mutétja ki.

Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 2004. augusztus 30-an kezdhette meg miiktdését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett

500.000.000 Ft értékii befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladasabdl és visszavételébdl adodo, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kulénbozetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét képezi
még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lévo befektetési eszkozok fordulénapra kiszamolt értékelési
kilonbdzete, amely a befekietési eszkézdk beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kozétti netto

kilénbozet.
Adatok ezer Ft-ban
Tokendvek-
< ex e mény a A
Indulé téke Indulé téke Tékendvek- .
1d6szak kibocsatott  visszavasarolt fo;ge?;r‘?tae:gstz mény Token;vée:-
befektetési befektetési jegyek értékelési dményb(’i):
jegy névértéke  jegy névértéke értékkiilonbo- kiilonbozetb ol
zetébol
Nyité 24.427.932° -23.074.668 96.382 -158.524 204.601
Novekedés 1.117.389 - - 276.650 -
Csokkenés - - 1.590.282 - 93.937 - -
Idészak eredménye - - - - 147.982
Zaré 25.545.321' - 24.664.950 2.445 118.126 352.583
1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megel6z6 évben nem képzett céltartalékot.
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CiB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészité meliéklet 2015.12.31.

1.2.3 . Kételezettségek

1.2.3.1. Hosszu lejarati kotelezettségek

Az Alap hosszU lejaratu, illetve zalogjoggal vagy hasonlo jogokkal biztositott kotelezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2. Rovid lejaratu kotelezettségek

A fordulonapon az Alap igénybevett szolgaltatasokbél ered6 rovid lejarati kotelezettségeinek egyenlege
3.711 ezer Ft (2014. december 31-én 4.274 ezer Ft), befektetési jegy forgalmazashol 610 ezer Ft (2014. december
31-én 1.215 ezer Ft).

1.2.4. Passziv id6beli elhatarolasok

Az Alap forduldnapon 556 ezer Ft passziv id6beli elhatarolast mutat ki igénybevett szolgéltatasbdl (2014. december

31-én 638 ezer Ft a Rovid lejaratu kotelezettségek mérlegsoron kimutatva).

lil. Az eredménykimutatashoz kapcsol6doé kiegészitések

1. Pénziigyi miveletek bevételei

2015. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébél addédodan - kizardlag
pénziigyi bevételei voltak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele soran keletkez6 realizalt arfolyamnyereség illetve
arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO nﬁédszert alkalmaz. Az értékpapir kolcsdn Ugyleteket a 215/2000. szama
kormanyrendelet eléirdsa szerint szamolja el az Alap, kolcsdnbeadaskor az ériékpapirt a halasztott fizetéssel

torténd eladas szabalyai szerint vezeti ki a kdnyveibdl.

A pénzigyi miiveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés : 2014 2015
Ertékpapirok utan kapott osztalékok 29.961 - 26713
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 28.755 85.911
Ertékpapir kolcsoniigyletbé! elszamolt pénziigyi bevétel 39.408 132.536
Kapott kamatjellegli bevételek 567 228
Ertékpapir kélcsdnzési dij 983 910
Osszesen 99.674 246.298
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_CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

2, Pénziigyi miiveletek raforditasai

Az Alap pénzigyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 107.282 52.557

Ertékpapir kdlcsontigyletbd| elszamolt pénziigyi raforditas ' 20.297 6.038

Kamatjellegl raforditas 112 62

Osszesen o ' 127.691 58.657
3. Egyéb bevételek

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

4.’ Mikoédeési kéltségek
Az Alap mikoédési koitségként csak a kibocsatasi tajékoztatéban részletezett dijakat szamolja el. A mUik&dési
koltségek részletezését az alabbi tdbla szemiélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Meg’neveze’s ' : 2014 2015
Ertékpapir tigyletek koltsége 3.500 2.538
Alapkezeldi dij ‘ 27.949 29.865
Fellgyeleti dij 317 340
" Kényvvizsgalati dij 1.099, 111
Kényvelési dij 914 914
Letétkezel6i és Keler dij 2.813 2.900
Bankkéltség, transzferdij 1111 1.312
Osszesen 37.703 38.980
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2015. évben 679 ezer Ft killdnadoét szamolt el egyéb raforditasként.

6. Rendkiviili eredmény

Az Alapnak sem a targyévben, sem az el6z6 évben nem keletkezett rendkiviili eredménye.
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CIB INDEXKOVET®S RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2015.12,31.

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szereplé szamviteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben koételezben elbirt

kényvvizsgélaté\lal a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A kénywviteli szolgaltatas kérébe tartozd feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelés személy Szarvas Hajnalka

(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap 2015. évben az igazgatésag és a felugyel6 bizottsag tagjainak tevékenységiikért jaranddsagot nem fizetett,

koéicson nem kerdlt folyositasra.
Az Alap 2015. évben évadéki REPO lgyleteket nem szamolt el.
Nincs az alap javéra kapott, illetve terhére adott fedezet, biztdsiték, garancia- és kezességvdllalas.

Az Alap a forduldénapon fiiggs- és jovbbeni kovetelésként ki nem hasznalt hitelkeretet tart nyilvan 130.000 ezer Ft
értékben (2014. december 31-én 130.000 ezer Ft).

Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a téke megovaséra igéretet nem tett.
Az Alap mérleg alatt tartja nyilvan a sajat portfolidjaban lévé értékpapirok névértékét.
Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.

Az Alap 2015.12.31-re vonatkoz6 technikai Portfolié jelentése a 2. szam( mellékietben talalhatd. Az ebben talalhato
sajat téke dsszege 259 ezer Fi-tal - a 2015.12.31-re vonatkozd koltségek és kamatok Gsszegével, és a 2015.12.30-i
befektetési jegy forgalmazas értékével - tér el az utolsd, letétkezelb altal kdzzétett, 2015.12.30-ra vonatkozo nettd

eszkozértékben szerepld 1.353.266 ezer Ft 8sszegl sajat tokétol.

Az Alap éves beszamoldja, mint az Alapra vonatkozé hivatalos kézlemény megtekinthet6 a forgalmazasi helyeken,

az alapkezel6 székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befektetési Alapkezel Zrt.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészité meliéklet 2015.12.31.

1. szami melléklet
CIB Indexkévetd Részvény Alap
Cash flow-kimutatas
Adatok ezer Ft-ban
Sorszam A tétel megnevezése 2014 2015

a b c d
I l. Szokasos tevékenységbdl szarmazoé pénzeszkodz-valtozas 62.438 -75.421
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkil) - 96.248 121.042
2 2. Elszamolt amortizacié + - -
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas - -
4 4. Elszamolt értékelési kilonbozet * - -
5 5. Céltartalék képzés és felhaszndlas kulonbozete - -
-6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye - -
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredménye 59.416 - 159.852
-8 8. Befektetett eszkzok aliomanyvaltozasa - -
9 9. Forgbeszkdzok allomanyvaltozasa 97.124 - 36.010
10 10. Rovid lejaratu kdtelezettségek alloményvaltozasa 2.124 -1.168
11 11. Hossz( lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa - -
12 42. Aktiv idébeli elhataroldsok allomanyvaitozasa 22 11
13 13. Passziv idébeli elhatérolasok adliomanyvaltozasa - 556
LN Il. Befektetési tevékenységhdl szarmazo6 pénzeszkoz-valtozas - 587.824 641.341
14 14. Ingatlanok beszerzése - - -
15 15. Ingatlanok eladasa + - -
16 16. Befolyt bérleti dijak + - -
17 17. Ertékpapirok beszerzése - -618.352 -
18 18. Ertékpapirok eladasa. bevaitasa + - 614.401
19 19. Kapott hozamok + 30.528 26.940
L. HL. Pénziigyi miiveletekb8l szarmazo pénzeszkoz-valtozas 515.991 - 566.830
© 20 20. Befektetési jegy kibocsatas + 2.097.598 1.117.389
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -1.637.393 -1.590.282
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 55.786 -93.937
24 24. Hitel. illetve kolcsén felvétele + - -
25 25. Hitel. illetve kdlcson torlesztése - - -
26 26. Hitel. illetve kdlcsén utan fizetett kamat - - -
V. IV. Pénzeszkdzok valtozasa - 9.395 -910

* Az Elszamolt értékelési kiilonbdzet sor nem tartalmazza az értékpapirok és kdvetelések értékelési kilonbozetét
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CIB INDEXKOVET® RESZVENY ALAP

Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

2. szamu meliéklet

Portfoli6 jelentés értékpapiralapra

Alap neve, lajstromszama:

CIB Indexkdveté Részvény Alap, 1111-136

adatok Ft-ban

Alapkezeld neve:

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. -

Letétkezeld neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipusa:

T+1 napon szamoit

Targynap (T nap) 2015.12.31

Sajat téke 1.353.525.222

Egy jegyre juté NEE 1,5374

Darabszém 880.370.574

érték %
. Kotelezettségek 4.876.974| 100,00%
I/1. Hiteldllomany (6sszes) . 0 0,00%
1/2. Kbltségek (6sszes) 4.267.002 87,49%
Alapkezeldi dij 2.503.112 51,33%
Fellgyeleti dij 85.554 1,75%
Kényvelési dij 268.923 5,51%
Konyvvizsgaléi dij 555.625 11,39%
Kilénado 171.077 3,51%
Letétkezeldi dij 682.711 14,00%
1/3. Egyéb kotelezettségek (0sszes) - 609.972 12,51%
Il. Eszkoz8k 1.358.402.196 | 100,00%
/1. Folyészamla, készpénz (6sszes) 8.438.189 0,62%
11/2. Egyéb kovetelés (6sszes) 9.638 0,00%
/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 ho lekotés(i (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 honapnal hosszabb iekétés( (6sszes) . 0 0,00%
11/4. Ertékpapirok Devizanem Névérték 1.349.954.369 99,38%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) ' 0 0,00%
11/4.1.1. Kétvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00% |
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kilféldi allampapirok (8sszes) 0 0,00%
11/4.2. Gazdalkodo és egyéb hitelviszonyt
megtestesitd ép. 0 0,00%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (0sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kilfldi kétvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények HUF 124.301.910 1.491.842.861 99,38%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) HUF 124.301.910 1.491.842.861 99,38%
OTP BANK RT. UJ (Kélcsén adott) HUF 5.000 30.000.000 2.21%
RICHTER GEDEON NYRT. (Kélcsén adott) HUF 5.000 27.490.000 2,02%
ALLAMI-NYOMDA NYRT UJ HUF 10.575 10.786.500 0,79%
CIG PANNONIA NYRT HUF 51.469 7.463.005 0,55%
EMASZ HUF 200 4.675.001 0,34%
FHB RT. UJ. HUF 9.970 6.969.030 0,51%
GRAPHISOFT PARK SE EUR 3.000 6.882.000 0,51%
MAGYAR TELEKOM HUF 338.792 137.549.549 10,13%
MOL RT. TORZS HUF 24.488 349.076.436 25,70%
OTP BANK RT. UJ HUF 67.241 403.445.996 29,70%
PANNERGY NYRT. HUF 10.890 3.898.620 0,29%
RABA RT. HUF 3.500 4.630.500 0,34%
RICHTER GEDEON NYRT. HUF ~ 64.137 352.625.232 25,96%
ZWACK UNICUM RT. HUF 250 4.462.500 0,33%
11/4.3.2. Kulf6ldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
0 0,00%

11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes)
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Kiegészité meliékiet 2015.12.31.

2. szamu melléklet (folytatas)

Devizanem Névérték Erték %
11/4.6. Karpotlasi jegy (0sszes) 0 0,00%
11/5. Szarmazékos ugyletek 0 0,00%
11/5.1. Hataridés 0 0,00%
11/5.1.1. Futures (6sszes) 0 0,00%
11/6.1.2. Forward (8sszes) 0 0,00%
11/5.2. Opcids 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opciés (§sszes) 0 0,00%
1/6.2.2. OTC ill. OTC tipusy (0sszes) 0 0,00%
" | Eszk0z8k ¢sszesen: 1.358.402.196 | 100,00%
3. szamu meliéklet
Pénziigyi mutaték 2014 2015
Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,37% 0,32%
Sajat toke / Osszes forras 99,63% 99,64%
Targyévi eredmény / Sajat téke - 10,93%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel - 60,08%
Pénzeszkbz / Sajat tbke 0,62% 0,62%

10/10




nnn

CIB ALAPKEZELO

CIB Indexkovetd Részvény Alap
UZLETI JELENTES
2015.12.31



CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP . Uzleti jelentés 2015.12.31.

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

részei alapjan)

Az Alapkezeld altal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitasokban 'megfogalmazott mikodési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
eléirasok, partnerlimitekrél szolo, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten bellili dontési jogkorsk, az Alapkezelé befektetési bizottsaganak miikddési rendje, az
eszkdzallokaciéra vonatkozd eldirasok, a t6ke- és hozamvédettséget = biztositd befektetési Alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositiak a befektetési Alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolodd 'lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv

ellenérzését, hatékony kezelését.

IIl. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsolédo kockazatok (az Alap kezelési

szabalyzatanak vonatkoz6 részei alapjan)

~ valtozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befekteték szamara befektetési dontésiik meghozatala elétt a

kockazati tényezdk attanulmanyozésa.
Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezeld mindenkor biztositja az &sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban 1évd befektetési eszkozok,
portfolicelemek likviditasa kozétt. Az Alapkezelé az Alap likviditasi kockézatéhak kezeléséhez kapcsolodo
tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal felllvizsgalja
és szilkség esetén a modositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a

forrasoldali likviditasi kockazat kezelesét.

- Az eszkdzoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkdzdket nem vagy
csak nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfélidelemei magas

likviditastu befektetési eszkdztknek tekinthetdek.

-> A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, fékéht a Befektet6k aital kezdeményezett befektetesi jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozoan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére. vonatkozo
szabalyokkal, az egyes Befektet6k altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az
Alap nett6 eszkoézértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint. az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban
alakitja ki. Az Alapkezeld vizsgdlja, az Alap magas likviditast eszkdzoknek a nettd eszkdzértékhez mért
aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jeggyel rendelkez6é Befektetd(k)

sulyaranyahoz képest.

Az eszkdzoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kdzotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezeld
a magas likviditasi eszkézoknek a nettd eszkozértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos
visszavaltasi idésorabol szamolt atlagos visszavaltasi mértékének szintén a nettd eszkdzértékhez vetitett
aranyahoz képest vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bévebb informacidkat. Az Alap nem kot a Befekietékkel a visszavaltasra vonatkozdan kulén

megallapodast. Az Alap Befektet6it megilleté visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezelé a Kbftv. 16. § (5)
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bekezdésében irt - a szakmai felelsséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tobblet szavatold tdkével

rendelkezik.
Az Alap hozamat befolyasolé kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasol6 mogéttes pénziigyi piacokon kereskedett eszkdzok arfolyamanak
valtozékonysagatol fliggenek, ez -hatdrozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és
iranyat. Az Alap kozvetlenlll viseli azokat a kockazatokat, amelyek a .hozamiermelést befolyasold mogottes

piacokra torténd befektetéseket jellemzik, ezek koziil a legfontosabbak:
-» Gazdasagi és politikai kdrnyezetbdl adddd kockazat

A hazai és nemzetkézi gazdasagi és politikai kdrnyezet jelentdés hatassal lehet az Alap eszkdzeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altalaban. Az egyes. orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
t0kepiaci feltételeket és az ingatlaanefektetések hozamait is. A Nettd eszkdzértéket befolyasolhatia a
gazdasagi ndvekedés, a killgazdasagi pozicio, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mertéke, az’
inflacid és a kamatszint. A fentiecken tUl tovabbi kockazatot jelenthet az egyes addjogszabalyok
képezé értékpapirok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan mértékd, hogy az Alap teljesitménye egyes
idészakokban az inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ redlhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb
makrogazdasagi mutatdinak (kdltségvetési hiany, kulkereskédelmi mérleg egyenlege, GDP. ndvekedési
tartott értékpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekovetkezd valtozasok a gazdasagi mutatok
azonnali valtozatlansaga mellett is érinthetik kedvezétlenll a tbkepiacokat és azon keresztil az Alap

tulajdonaban lév6 instrumentumok arfolyamat.

-> Befektetési kockazat

Az Alapkezelé a mindenkor hatalyos tdrvényi szabalyozas és a Kezelesi szabalyzat figyelembevételével sajat

dontés el6tt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezels
varakozasainak megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el

arfolyamveszteséget.
-» - Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezelé a referenciaindexeket koveté Alap Kezelési szabdlyzataban meghatérozott befekietési
stratégia és befektetési korlatokon keretei kézott, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kévetve

korilményekkel szembeni defenziv befektetési dontések meghozatalanak.. igy amennyiben az Alap
befektetési célterliletein . az eszkbzarak csOkkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek

arfolyamcstkkenése varhato.
-» Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kdrnyezet, afnelyben
nagymertékben csodkkenhet a befekteték érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakul6é alacsony forgalmu
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztositdé eszkdzEkhdz kapcsolédd jogokbdl szarmazd

arfolyamnyereség realizalasa.
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>

Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztosito tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kbrnyezet, amelyben
nagymeértékben csokkenhet a befektetok érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmd

piacokon a t6kepiaci eszkozok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosito

eszkdzok arfolyamara.

Kétvénypiaci kockazat

Az Alap széleskoérlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap kétvénykitettséggel rendelkezd

portfélidelemeinek teljesitményét elsésorban a befekietési céltertletként szolgald kotvénypiac(ok) egylttes
kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kozott szereplé orszagoknak, gazdasagi ovezeteknek,
régidknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiéci folyamataibé! kévetkezé kockazati tényezéi jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kotvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi
kotvény-specifikus események hatasara is jelentésen csékkenhet. Az Alap portfélicjaban talalhato
kotvényeket kibocsato egyes allamok (fizetésképtelenné vélas, allamcséd stb.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miukodés, fizetésképtelenné valas, csbd, felszamolas stb.) is
csdkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kdtvényeik arfolyamaban tikrézédik,
igy az egyes kotvényekhez tapadd egyedi orszag, illetve vallalati kockézatok is kedvezétlenil érinthetik a

“legnagyobb forgalmd, legiikvidebb értékpapirok kézé sorolhatéak, jelentés szerepet toitenek be az adott

kétvényt tartalmazo index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsaté allam, vallalat
fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsatdé nem tudja teljesiteni kamatfizetési és tbke visszafizetési
kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kotvény elértéktelenedik alacsony szintli, de létezé kockazati

elemnek tekinthetd.
Koncentracié kockazata

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkdzosztaly vagy
orszag kdvetésére koncentralja befektetéseit,- akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitmeényét, megnodvelheti a Befektetési jegyek véltozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra
a piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégiaja altal reprezentalt

iparagat, gazdasagi szektort, eszkbzosztalyt vagy orszagot.
Diverzifikacio alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzéen a diverzifikacié hatékony eszkéiei, hiszen Sajat tékéjliket akar tobb széZ
elembdl allo hatékony portféliok is alkothatjak. A diverzifikacio révén méd van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfdlidja a Kezelési szabalyzatban régzitett befektetési
korlatokon belll, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan esZkézéket, melyek kisebb szamud kibocsatotdl
szarmaznak. A diverzifikacidé alacsony szintie hatranyosan befolyasolhatja az Alap teljesitményét,
meg'nc'jvelheti a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan
piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, melyek az Alap portfolidjaban taldthatd kisebb szamu eszkdzt érintik.

Addbkockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozo adbzasi szabalyok a jovében esetleg kedvezétlen irdnyban is

valtozhatnak.
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- Bankbetétek, atruhdzhatd értékpapirok, pénzpiaci eszkdzok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolodé

partnerkockazat

Az Alap eszkozeit az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehaijtasi helyszineket jelents
partnerek altal kibocsatott atruhazhaté értékpapirokba, pénzpiaci eszkdzokbe, illetve az emlitett partnereknél
lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen Ugyletekbé! eredden az ilyen partnerrel
szembeni Osszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkdzeinek 20%-at. Amennyiben az Alap
betétiekdtései megbizésait teljesité vagy az Alapban talalhatd pénzpiaci eszkdzoket, atruhazhaté
értékpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott Ugyletekre sz6l6 megbizasokat végrehajtohitelintézet
fizetésképtelenné vaélik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfelelé idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolya’solhatjav az Alap befektetéseit. Az Alap esetében, ahol a Sajat téke
jelentés részét kitevé bankbetétek az Alapkezelé altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelent6 partnereknél keriilhetnek megkétésre. A bankbetétekbdl, atruhazhato értékpapirokbol,
pénzpiaci eszkdzokbdl, illetve szarmaztatott tgyletekbdl ereds kévetelések esedékessegkori megfizetése az
Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott veégrehajtasi helyszineket jelent6 hitelintézetek
fizetéképességét feltételezik. Az Alap befektetett tékéjének visszafizetését harmadik személy nem garantalja.

-» Részvénypiaci kockazat

Az Alap széleskorlien diverzifikalt poﬁféliéval rendelkezik, igy az Alap hozamat els6sorban a befektetési
célterliletként szolgald részvénypiac(ok) egylittes kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kozott
szerepl iparagaknak, orszagoknak, gazdasagi dvezeteknek, régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi,
politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi helyzetéb6l, tékepiaci folyamataibol
kévetkezd kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a
kedvezoétlen makrogazdasagi, tokepiaci események stb., hanem egyedi véllalati események hatasara is
- jelentdsen csokkenhet. Az Alap portfolicjaban talalhaté részvényeket kibocsato, egyes vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikédés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfolidjanak készénhetéen képes
csokkenteni, azonban az egyes vallalatok mikodési eredménye a részvényeik arfolyamaban tlikréz6dik, igy
az egyes‘részvényekhez tapadé egyedi vallalati kockazatok is kedvezétlentl érinthetik a Befektetési jegyek

forgalmu, leghkvndebb és legnagyobb kapitalizaci6jii értékpapirok kozé sorolhatdak, jelentds szerepet
toltenek be az adott reszvényt tartalmazo tézsdeindex(ek)ben, a vallalat altal képviselet iparagban, az adott
orszag gazdasagaban stb., igy annak kockazata, hogy a részvényeket kibocsato vallalat csbdje,
felszamolasa esetén az adott egyedi részvény elértéktelenedik alacsony szintl, de létez6 kockazati elemnek

tekintheté.
-» Hatarid6s Ugyletek kockazata

Az Alap kizarolag a befektetési stratégia megvalositasanak részéként a BUX index kosaranak leképezése
érdekében kéthet tézsdei, illetve tézsdén kivili szarmaztatott részvényindex termékek. Az Alap eszkézeinek
20%-at meghaladhatja az egy befektetési szolgaltatonal, igy tébbek kézétt az Alapkezels altal a Bszt. 63. §-a
alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerekkel, kotott szarmaztatott ligyletek értéke,
amely azzal a kockazattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezeld a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnerek fizetoképességét feltételezi. A BUX index
kosaranak leképezése céljabdl megkotétt - az dsszetett pozicid vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot
biztositd - hataridds poziciok értéke lejaratig a piaci valtozasok fuggvényében veszteséget mutathat.
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Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

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

ellenértékéhez.
Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezel6 kételes megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 hénapon keresztil, atlagosan nem eri

el a 20 milli6 HUF dsszeget.
Az Alapkezelé m{ikodésére vonatkozé kockazatok

-> Makrogazdasagi kockézétok

Az Alapkezelé tevékenységi kdre kizardlag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozodik, és beveételei
kizarolag ebbé! a tevékenységbd! szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt

kockazati tényez6k az Alapkezeldre nézve is fennallnak.
- Targyi, technikai feltételekb6l eredd kockazat

Az Alapkezel6 rendelkezik a mikodéséhez szilkséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
kérliliményekben menet kdzben bekdvetkezé esetleges valtozasokbol eredé kockazatok kihathatnak az Alap

eredményességére is.
->  Személyi feltételekbdl eredd kockazat

Az Alapkezeld a tevékenység irényita’séra, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelel6 gyakorlati tapasztalattal, illetve a killdn jogszabalyban el&irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel6 tevékenységét az alapkezelékre vonatkozo térvenyi eléirasok, és az
ezek alapjan készilt bels6 szabalyzatok alapjan végzi. Mindezekté! fuggetlentil fennallnak a munkavallalokkal

kapcsolatos személyes kockazatok.
Ill. A befektetési politika alakulasara hat6 fontosabb tényezék

Az alap a BUX index kosaraban szerepld, legsikeresebb hazai tézsdei vallalatok részvényeibe fektet, kdvetve a
BUX index 6sszetételének mindenkori stlyaranyait. Az alap célia nem pusztan a BUX index mindenkori
teljesitményének leképezése, hanem annak feltimulasa, mivel az alapkezelbnek a piaci varakozasai szerint

médjaban all az indexben szerepld egyes értékpapirok stlyaranyaitol +/-5%-kal eltérni.

Az Alapra aktudlisan jellemz6 kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénzigyi célnak
megfelelden, az Alap a kockazatkeresd, kiemelkedd szintli hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési
idéhorizonttal rendelkez6 BefektetSk szamara olyan forint alapt befektetést nyujt, amelyre a befektetési jegyek

arfolyamanak szamottevé ingadozasa jellemzé.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasagi helyzet

Az idei év legjelentésebb kérdése a tavalyi Fed kamatemelés utan, hogy milyen lépesekben és mekkora szintre
emelkedik az amerikai alapkamat. Ez elsésorban ugyan a piaci folyamatok fliggvénye lesz, ugyanakkor szamos
Fed kormanyzo jelezte, hogy a befektet6k alulbecslilik a kamatemelés mértéket. Ezzel egy évek ota tartd 'harc’
folytatddik a piac (forward kamatérazasok) és a Fed koz6tt, mi szerint a piac konzisztensen alacsonyabb kamatot
var, mint a jegybanki vezettk. Az utobbi években inkabb a piachoz igazodott a jegybank kamat-elGrejelzéseiben
(folyamatosan csdkkentették a 2016 illetve 2017 végére vonatkozd varakozasaikat a Fed kormanyzok), a
decémberi kamatemelés 6ta mintha kissé a piac alkalmazkodott volna, enyhén megemelkedtek a rovid oldali
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forward kamatvarakozasok. A masik fontos kérdése az idei évnek a hatalmas, tébb ezermilliard dollar értékd
- értékpapir allomany leépitésével kapcsolatos jegybanki déntés, az elemzdk nagyjabdl 9-12 honappal eltolva
varjak az elsé kamatemeléshez képest az értékpapir allomany nagysaganak cstkkentését. A december 16-ai
Fed jegyz6kdnyv csak arrdl tett emlitést, hogy az alapkamat normalizalédasaig (kérdés ez milyen szintet jelent)

folytatja az értékpapirok lejaratainak és kamatainak Gjrabefektetését.

Az amerikai névekedéssel kapcsolatos legfébb kérdés az volt, hogy a lll. negyedév nem produkal-e egy Ujabb
meglepetést, hiszen hasonléan az |. negyedévhez, 2015 kizepétdl ismét alacsony szintekre jutott az olajar, ami
nem kedvez a beruhazasoknak, elsésorban az amerikai palaolaj és palagaz iparnak. A masik jelentés kockazati
tényez6 a kinai gazdasag erételiesebb visszaesése a 'hard landing’ szcenarid volt, erre a Fed déntéshozoi is
kiemelt figyelmet forditanak. A tényadat végil 2,0% lett (negyedéves szinten, évesitve) ami nem tulzottan
kiemelkedd, de nem is gyenge adat, elsdsorban a magan fogyasztas vart feletti ndvekedése tudta semlegesiteni
a beruhazasok és a netté export visszaesését. (A decemberben kiadott harmadik becslésben mar lathattuk a li.
negyedéves ndvekedés fogyasztas komponensének pontos ndvekedési Utemét, 3%.) A befekteték ﬁgyefme
azért iranyult kiemelten a fogyasztas komponensre, mert a fogyasztas felivelése magaval hozza a maganszektor
jovedelmeinek névekedesét és a munkaerépiac tovabbi erdsddését, ezeket az elemeket a Fed az utolsé kiadott
jelentéseiben rendre megemlitette, mint a kamatemeléshez sziikséges tényezbket. Mivel az amerikai
gazdasagnak ezek az utolsd gyengeségei megoldddni latszanak, ezért a Fed-nek ez az adat éppen megfelelé
volt a kamatemelés meginditasahoz. Erdekesség, hogy ugyan az éves GDP névekedési iitem nem esett 2% ala,
az Atlanta Fed elbrejelzései tovabbra is 1%-os tartomanyban mozognak (a modellben elsésorban az ipari
termelés és az épitipari statisztikdk utalnak alacsony névekedésre), ezért tovabbra is lefelé mutatd
kockazatokat latunk az amerikai névekedésben. Inflaciés fronton minden adat megnyugtatéan alacsony volt az:
elmult idészakban elsésorban az alacsony nyersanyag arak kodzvetlen hatasai miatt (alapinflacié, GDP deflator,
PCE deflator), de a kozvetett hatasok is atszlrédtek az indexekbe (maginflacio). Tovabbra is kijelenthets, hogy
csak az inflacié miatt nem lenne szlikség kamatemelésekre az USA-ban, azonban példaul a GDP deflatort és a
- maginflaciot abrazolé grafikonon mar jél latszik, hogy a bérinflacié a j6 ndvekedési adatok mellett mar feliitétte a
fejét (a maginflacié visszakanyarodott a Fed 2%-os célértékére). Amennyiben a nyersanyagérak
normalizalédnak, tigy Utemes emelkedésnek indulna minden inflaciés mutato. Az euro Svezetben 2015-ben
folyamatosan csdkkend névekedési Gtem volt megfigyelhetd, az I.-1l. és lll. negyedévben rendre 0,5-0,4 illetve
0,3%-o0s bévilés volt tapasztalhaté (negyedéves, nem évesitett adatok). A negyedik negyedévben sem varhato
komolyabb javulas, de 6sszességében a 2015-6s évre szerény mérték(i 1,5%-_oé bévilés varhatd. Ehhez képest
2016 sem tartogat nagy kitérési lehetéséget legfeljebb 1,6%-ra futhat fel az eur6é Gvezet névekedése. Az eurd
ovezetben még szerényebb mértékl az inflaciés nyomas, mint a tengerentilon, hiszen a munkaerépiac kevésbhé
feszes. Az alacsony nyersanyagarak kiilonféle inflacies mutatokba torténd atszlirédése mellett nem jelentek meg

bérinflacios trendek, mint azt a maginflaciés szamokon is lathatjuk.
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A novekedés tsszetétele jelentésen valtozik 2016-ban, a kiilsd kereslet tovabbra is erbs komponens marad,
elsBsorban az eurd zona lassu és fokozatos felivelésének készonhetSen, ugyanakkor az EU-s tamogatasi ciklus
kifutasaval a kormanyzati kiadasok és a beruhazasok jelentésen mérséklédnek és helyiiket fokozatosan a
magan fogyasztas tolti be. A ndvekedés komponenseinek eltolddasan til a 2015-0s visszaeseéseben
meghatarozé volt, hogy a mez8gazdasag 2014-es kiemelkedéen [0 teljesitménye utan a 2015-6s
~ terméseredmény joval visszafogottabb volt, és ezt az alacsonyabb terméseredményt alacsonyabb vilagpiaci
arakon lehetett csak értékesiteni. Osszességében a 2014-es 3,6%-0s ndvekedés utan 2015-ben nagyjabdl 3%
kozeli névekedésre volt képes a magyar gazdasag és az idei évben hasonlé nagysagrendd tovabbi lassulas lesz
megfigyelhets, 2,5% koérll alakulhat a novekedés. A régidban Lengyelorszag ugyanakkor nem veszit
lendtiletébél, a lengyel gazdasag 3,5% korlli teljesitményre volt képes 2014-2015-ben és az idei évben is
hasonléan fog teljesiteni. A cseh és a roman gazdasag is er6sebb bévilést produkaltak 2015-E>en (4 illetve
3,6%) és idén is varhatdan j6l fognak teljesiteni. Az inflaciés kérnyezet mérsékelt volt ez elmult években
hazankban is, ebben jelentés fordulat kévetkezhet be az idei évben. Az elemzéi konszenzus 0,9% a decemberi
alapinflaciés ltemre, innen juthatunk el 2% folé az idei év végére. Ennek az dremelkedési itemnek alapvetéen 3
hajtéereje lehet: a visszafogott nyersanyagarak emelked$ trendje az idei év egészében; a monetaris politika
varhatdan toleraini fog egy gyengébb eurd arfolyamot; nem varhato olyan kormanyzati intézkedés sorozat, ami
mesterségesen alacsonyan tartanad tovabbra is az inflaciét (a lakossagi energiaar csokkentésének nincsenek
_ tovabbi tartalékai). Az MNB alappalyaja a novekedési és inflacios Gtemek tekintetében realiéztikusnak mondhato.

Részvénypiacok

A 2015-8s év hektikusan alakult a részvénypiacok szempontjabol. Az elsd negyedév kedvezd volt, de az éleseds
kockazati faktorok, mint a gérég cséd vagy a kinai lassulas, elrontottak a hangulatot. A masodik negyedévben a
piacok jorészt oldalaztak, majd egy jelentésebb korrekciot hozott az 6szi, harmadik negyedév. Az év utolsé
harom hénapja nem alakult rosszul, a fébb piacok emelkedni tudtak. Sajnos ez az emelkedés nem volt eleg
ahhoz, hogy a fejlett piacokat reprezentald MSCI World Index piuszba lendiiljon, -1,9%-al zarta az évet. A régios
CETOP20 Index a decemberi emelkedés ellenére is -4,2%-0s hozammal zart, de globalis fejl6dé piacok hozamat
mutaté MSCI EM Index -17%-0s hozama volt a legrosszabb a nagy indexek kozil. Az év nagy meglepetése a

hazai piac volt, a BUX kézel 44%-ot tudott emelkedni.

2015-ben a vilag egyik legjobban teljesits részvényindexe a hazai BUX Index volt, kbzel 44%-os teljesitménnyel.
A hosszl oldalazas véget ért, de még ezzel az emelkedéssel sem értlik el a valsag elétti szinteket. A 16 ok az
oldalazasra az volt, hogy a részvények eredményei nem Ujra befektetett jovedelemként hasznosultak és nem is
osztalék formajaban gazdagitottak a részvénytulajdonosokat, hanem gazdasagpolitikai elvonasként a
koltségvetésbe vandoroltak. Az év elején mozdult el a magyar piac a holtpontrol, ami tobb tényezé kedvezé
véltozasaval volt magyarazhaté. A kormany megallapodott az Erste Bankkal és az EBRD-vel, az Erste magyar
leanyaba torténé befektetésrdl és széleskorl bankadd csdkkentésrdl. A jo magyar makro helyzet a killénadok
mérséklésével parositva mar égyértelmt’]en részvény pozitiv klimat teremtettek. A gyors emelkedéssel a hosszu
évek oldalazé6 mozgasa utan bearazasra kerlilt a részvényeseket illetd nagyobb eredménytomeg. Az elemz0i
becslések 25%-0s EPS novekedést mutatnak a kévetkezd két évre atlagosan, melynek nagy resze a kilonadok
kidrazasabol adodik. A hazai piac prémiummal kereskedik a historikusan tapasztalt értékeltseghez kepest, de a
11,2-es P/E hanyados a magas eredményndvekedés féhyében redlis. A legnagyobb kockézat tovabbra is a
szabalyozasban rejlik, illetve a befekteték kivancsian varjak, hogy milyen hatassal lesz a magyar tézsdére az

MNB tulajdonszerzése.
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- IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlédése

Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap j6vébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban
leirt keretek kozott értelmezheté - jovbbeni fejlédése. Ez értelemszerlien befolyasolni fogja a befekteték

mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlandésagat.

V. A targyidészakban az Alap sajat tékéjének és az egy jegyre jutd nettd eszkdzértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre jutd

az Alap sajat tbkéje t KSzértek

2013/12/30 |
2015/01/05

2015/02/27 | 1,409,454,475 HUF

|2015/04/30| 1,234,071,437 HUF
B 20

361,057,835 HUF|

2015/12/30| 1,353,266,159 HUF

VI. Az Alap miikddésében, tevékenységének eredményében 2015. évben a mérieg forduldénapi

allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tértént.

Az Alapnak munkavallaléja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a térvényben elbirtaknak megfeleléen - a

-CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. végzi napi szinten.
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VIl. Az Alap portfolidjanak lehetséges elemei, valamint az egyes béfektetési eszkdzdk minimalis,

tervezett, maximalis aranya

hatalyos jogszabalyi eléirasokban, igy kiléndsen a 78/2014. (III. 14.) kormanyrendeletben szereplé korlatokat
alkalmazza, azokhoz képest szigoribb korldtozdsokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési
stratégiéjériak megvalésitasa, napi mikddése soran varhato, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok

bemutatasara szolgal.

L OA00%

0- 100%

SHO0% - 2200%

Az Alap folyészamiajanak portf6lion beliili ardnyat az Alap altal szerzett kévetelések és vallalt
kotelezettségek értékének egyenlege moédositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili
részaranyat, és ezaltal a (6bbi porifolicelem részardnyat sem lehetséges pontos célardnyokkal
meghatarozni.

** A szarmaztafott dgyletek ériéke az Alap folyamatos futamideje soran jelent6sen valtozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyat, és ezaltal a tébbi porifélidelem reszaranyat sem
lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni.

- Az Alap portfolidjaban taldlhaté allampapirok az allam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesité értékpapirokat, igy tobbek kozott a diszkontkincstarjegyeket, kdzép és hosszi lejaraty, fix,

illetve valtoz6 kamatozast allamk&tvényeket jelenthetnek.

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.
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