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adatok eFt-ban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
| A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
. Ertékpapirok = -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb N N
B. FORGOESZKOZOK 1.358.392 2.878.749
I. KOVETELESEK 57.490 333.450
1. Kovetelések 56.535 326.565
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kiilféldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kilénbdzete - -
4. Forintkdvetelések értékelési kiillonbdzete 955 6.885
ll. ERTEKPAPIROK 1.292.464 2.433.626
1. Ertékpapirok 1.175.293 2.127.088
2. Ertékpapirok értékklonbdzete 117.171 306.538
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb 117.171 306.538
Hll. PENZESZKOZOK 8.438 111.673
1. Pénzeszkdzok 8.438 111.673
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilénbbzete - -
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 10 113
1. Aktiv id6beli elhatarolas 10 113
2. Aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete - -
ESZKOZOK OSSZESEN : 1.358.402 2.878.862
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
E. SAJAT TOKE 1.353.525 2.858.947
1. Indulé téke 880.371 1.430.210
1. Kibocsétott befektetési jegyek névértéke 25.545,321 27.964.003
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 24.664.950 - 26.533.793
ll. T6kevaltozas 473.154 1.428.737
1. Visszavésarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbdzete 2.445 441.677
2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka 118.126 313.423
3. El6z6 évek eredménye 204.601 352.583
4. Uzleti évi eredménye 147.982 321.054
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 4.321 18.148
I. Hosszu lejérata kdtelezettségek - -
II. Révid lejaratu kételezettségek 4.321 18.148
Il Kiilféldi pénzértékre sz6l6 kételezettségek értékelési kiilonbbzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 556 1.767
FORRASOK OSSZESEN : 1.358.402 2.878.862

Budapest, 2017. aprilis 19.




CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP e

adatok eFt-ban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

1. _Pénziigyi miiveletek bevételei 246.298 379.268
. _Pénziigyi miiveletek raforditasai 58.657 9.267
lll. Egyéb bevétel - -
IV. Miikédési kbltség 38.980 48.065
V. Egyéb réforditasok 679 882
VI. Fizetett, fizetendé hozamok - -
VIl. Térgyévi eredmény 147.982 321.054
Budapest, 2017. aprilis19. e

a vallalkozas vezetfje (képviseldje)
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

. AzAlap bemutatasa

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

Mérleg fordulénapja:
Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazoja:

Letétkezel6:

Kényvvizsgalo:

Beszamolot alaird személy:

CIB Indexkdvetd Részvény Alap
110.217-1/2004.

2004. augusztus 30.

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

2017. januar 6.

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, Népfiirdé u. 24-26.
CIB Bank Zrt. ’

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Roézsai Rezs6

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005879
KPMG Hungéria Kft.

Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. vezérigazgatoja

Az éves beszamol6 a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamolo készitési és kdnyvvezetési
kbtelezettsegének sajatossagairdl” sz6l6 kormanyrendelet és a 2000. évi C. térvény a szamvitelrdl

figyelembevételével készUlt.

A CIB Indexkdveté Részvény Alap (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatdjaban kerdl
bemutatasra.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészité meliéklet 2016.12.31.

Il. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszkézok

Az Alap befektetett eszkdzokkel nem rendelkezik.
1.1.2. Forgdeszk6zok

1.1.2.1. Kovetelések
Ezen a mérlegsoron mutatja ki az Alap a mérleg fordulonapjan kélcsonadott ertékpapir allomanyat.

A kélcsdnadott ertékpapir allomany szerz8dés szerinti értéken keril be a kdvetelések kozé, és meérleg fordulénapon
aktualis piaci arra keriil atértékelésre. A piaci érték meghatarozasakor a targyat képezé értékpapir piaci arat kell

alapul venni.

A kélicstnadott értékpapirok forduldnapi allomanyat az alabbi tablazat ismerteti:
‘ Adatok ezer Ft-ban

Szerzddés .
oy P f . szerinti érték Piaci Erték-
Ertékpapir Névértek  ~ Bekeriilési érték  Killonbozet

érték )
OTP 3.600 295.710 302.400 6.690
RICHTER 500 30.855 31.050 195
Osszesen 4.100 326.565 333.450 6.885

A kélcsénadott értékpapirok 2015.12.31-i dllomanya az alabbiak szerint alakuit:
Adatok ezer Ft-ban

Szerzédés .
oy P s szerinti érték Piaci Erték-
Ertékpapir Névértek = gekerilési érték  killonbszet

érték )
OTP 500 29.500 30.000 500
RICHTER 500 27.035 27.490 455
Osszesen 1.000 56.535 57.490 955

Az Alap mind a sajat tulajdonu kélcsbnbe adott értékpapir allomanyat, mind a kdlcsénbe adas soran dvadékként

kapott értékpapirokat mérleg alatt nyilvantartja.

Az Alap 6vadékként kapott értékpapir allomanyat névértéken az alabbi tablazat mutatja;
Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir _ 2015.12.31 2016.12.31
D160217 67.930 -
MAK 2019/C - 380.250
Osszesen 67.930 380.250
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

1.1.2.2.  Ertékpapirok

Az Alap tézsdei ligyletek soran megvasarolt illetve értékesitett értékpapirokat az tzletkotés napjan (T napon) veszi
nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvantartasb6l. Abban az esetben, ha az Uzletkétés napja eltér a pénzigyi
teljesités napjatdl, akkor az Ugyletekbdl adédé koveteléseket, illetve tartozasokat brutto moédon, az egyéb

kovetelések, illetve az egyéb kotelezettségek kézott mutatja ki a mérlegben az Alap.
Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken ker{iinek kimutatasra.

A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000. (XIl.11.) szamu kormanyrendeletben meghatéarozott értékelés

szerinti értékk{ilonbdzet egylittes dsszegeként kerill meghatarozasra.

Részvények esetében az Alap T. napon tulajdonaban lévd tézsdén forgalmazott részvényeket a T. tézsdenapi
zardarfolyamon kell szamitasba venni. Abban az esetben, ha a tézsdén az adott értékpapirra a kérdeses napon
nem kotottek (zletet, akkor az utolso lizletkétési nap zardarfolyamat kell figyelembe venni az értékelés soran.

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

Az Alap 2016.12.31-én sajat portfolidjaban az alabbi értékpapir allomannyal rendelkezik:
Adatok ezer Fi-ban

Ertékpapir Devizanem Névérték Beszeérz:éskl Ztaécll kglré?\l:)%::;:
ALLAMI NYOMDA NYRT UJ HUF 1.036 8.311 12.024 3.713
CIG PANNONIA NYRT HUF 2.059 32.289 11117 _21472
EMASZ HUF 2.000 4.558 4.566 8
MAGYAR TELEKOM HUF 60.159 280.673 299.593 18.920
MOL RT. TORZS , HUF 36.478 574.393 752.724 178.331
OTP BANK RT. UJ HUF 8.210 644.413 689.648 45235
PANNERGY NYRT. HUF 218 8.960 4.879 - 4.081
RABA RT. HUF 3.500 4.585 4.088 - 497
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 10.338 ~ 557.820 641.847 84.027
ZWACK UNICUM HUF 250 4.376 4275 101
GRAPHISOFT PARK SE HUF - 6.710 8.865 2.155
Osszesen : HUF 124.246 2.127.088 2.433.626 306.538
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Az Alap 2015.12.31-én sajat portfolidjaban az alabbi értékpapir allomannyal rendelkezett:
Adatok ezer Ft-ban

Ertékpapir Devizanem Névértek Besze;teéslz g:fécl: kg%‘;ﬁ;gz
ALLAMI NYOMDA NYRT UJ HUF 1.036 8.311 10.786 2.475
CIG PANNONIA NYRT HUF 2.059 32.289 7.463 -24.826
EMASZ HUF 2.000 4.558 4.675 117
FHB RT. UJ HUF 997 7.318 6.969 - 349
MAGYAR TELEKOM HUF 33.879 123.767 137.550 13.783
MOL RT. TORZS HUF 24.488 313.490 349.076 35.586
OTP BANK RT. UJ HUF 6.724 385.250 403.446 18.196
PANNERGY NYRT. HUF 218 8.960 3.899 - 5.061
RABA RT. HUF " 3.500 4.585 4.631 46
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 6.414 275.679 352.625 76.946
ZWACK UNICUM HUF 250 4.376 4.462 86
GRAPHISOFT PARK SE HUF - 6.710 6.882 172
Osszesen HUF 81.565 1.175.293 1.292.464 117.171

1.1.2.3. Pénzeszkdzdk

A CIB Banknal vezetett folyészamia fordulonapi egyenlege 111.673 ezer Ft (2015. december 31-én 8.438 ezer Ft).

1.1.2.4. Aktiv idGbeli elhatarolasok

Az Alap 2016. december 31-én 113 ezer Ft értékpapir kolcsodnzési dijra képzett aktiv idébeli elhatarolast mutat ki.
(2015. december 31-én 10 ezer Ft)

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilénbdzete

Az Alap sem a targyévben, sem az el6z8 évben nem szamolt el hataridés, opcios, illetve swap Uigyletet.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Téke

Az Alap sajat t6kéje két részbél all, az indulotékébsl és a t6kendvekménybol.

Az indulotékeként az Alap 2016. december 31-én forgalomban 1év befektetési jegyek dssznévértékét mutatja ki.
Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 2004. augusztus 30-an kezdhette meg mikddését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett
500.000.000 Ft értékl befektetési jegy kibocsatasaval,

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladasabol és visszavételébdl adodd, a befektetési jegyek
névértékenek és arfolyamanak kilénbézetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét képezi
meg a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lévé befektetési eszkézok fordulénapra kiszamolt értékelési
kilonbozete, amely a befektetési eszkdzok beszerzési értéke és a fordulénapra érvényes piaci ar kozott nettd
klilénbozet.
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CIB INDEXKOVETSH RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Adatok ezer Ft-ban

Tékenodvek-
ez Cen mény a L " )
Ir}du|o FOKG . Indu[o icoke forgalmazott Tokenov’ek Toékendvek-
« kibocsatott  visszavasarolt o mény .

Idészak L. s befektetési ALt 4ot mény
befektetési befektetési ) értékelési ' 2
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek | iisnbozethsl  Sredmenybsl

értékkilonbo-

zetébdl
Nyito 25.545.321 - 24.664.950 2.445 118.126 352.583
Névekedés 2.418.682 - 439.232 195.297 -
Csokkenés . - - 1.868.843 - - -
ld6szak eredménye - - - - 321.054
Zaré 27.964.003 - 26.533.793 441.677 313.423 673.637

1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megeléz6 évben nem képzett céltartalékot.

1.2.3 Kotelezettségek

1.2.3.1. Hosszu lejaratu kotelezettségek

Az Alap hossz( lejaraty, illetve zalogjoggal vagy hasonlé jogokkal biztositott kételezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2. Rovid lejaratu kételezettségek

A forduldnapon az Alap igénybevett szolgaltatasokbdl eredd rovid lejaratl kotelezettségeinek egyenlege
5.867 ezer Ft (2015. december 31-én 3.711 ezer Ft), befektetési jegy forgalmazasbél 12.281 ezer Ft (2015.
december 31-én 610 ezer Ft).

1.2.4. Passziv idGbeli elhatarolasok

Az Alap fordulénapon 1.767 ezer Ft passziv idébeli elhatarolast ‘mutat ki igénybevett szolgaltatasbol (2015.
december 31-én 556 ezer Ft).

lll. Az eredménykimutatashoz kapcsolodé kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2016. évben az Alapnak befektetési tevékenységébsdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl adoddan - kizardlag
pénzugyi bevetelei voltak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele soran keletkez realizalt arfolyamnyereség illetve
arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. Az értékpapir kolcson Ugyleteket a 215/2000. szamd
kormanyrendelet elbirdsa szerint szdmolja el az Alap, kélcsénbeadaskor az értékpapirt a halasztoﬁ fizetéssel

tortend eladés szabalyai szerint vezeti ki a kényveibél.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

A pénzlgyi miveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Fi-ban

Megnevezés 2015 2016
Ertékpapirok utan kapott osztalékok 26.713 36.799
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 85.911 102.018
Ertékpapir kolcsoniigyletbdl elszamolt pénzligyi bevétel 132.536 238.580
Kapott kamatjelleg(i bevételek 228 220
Ertékpapir kdlcsénzési dij 910 1.651
Osszesen 246.298 379.268
2. Pénzligyi m(iveletek raforditasai

Az Alap pénzugyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 52.557 4.471

Ertékpapir kélcsontigyletbsl elszamolt pénzigyi raforditas 6.038 4.743

Kamatjelleg( raforditas 62 53

Osszesen 58.657 9.267
3. Egyéb bevételek

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

4. Miikodési koltségek

Az Alap mikodési koltségként csak a kibocsatasi tajékoztatdban részletezett dijakat szamolja el. A mikodési

koltségek részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016
Ertékpapir Ugyletek koltsége 2.538 2.829
Alapkezeléi dij 29.865 38.906
Felugyeleti dij 340 440
Konyvvizsgalati dij 1.111 1.111

Kényvelesi dij 914 914
Letétkezel6i és Keler dij 2.900 3.758
Bankkéltség, transzferdij 1.312 107
Osszesen 38.980 48.065

5. Egyéb raforditas

Az Alap 2016. évben 882 ezer Ft killénadét szamolt el egyéb raforditasként (2015-ben 679 ezer Ft).
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Kiegészits melléklet 2016.12.31.

IV. Egyéb kiegészitések

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

kényvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A kényvviteli szolgaltatas korébe tartozd feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelds személy Szarvas Hajnalka
(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105,

Az Alap 2016. évben az igazgatdsag és a felligyeld bizottsag tagjainak tevékenységiikért jaranddsagot nem fizetett,

kélcsdn nem keriilt folydsitasra.
Az Alap 2016. évben 6vadéki REPO ugyleteket nem szamolt el.
Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, garancia- és kezességvallalas.

Az Alap a forduldnapon fliggs- és jovObeni kivetelésként ki nem hasznalt hitelkeretet tart nyilvan 150.000 ezer Ft
értékben (2015. december 31-én 130.000 ezer Ft).

Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a téke megovasara igéretet nem tett.
Az Alap mérleg alatt tartja nyilvan a sajat portfolidjaban 1év6 értékpapirok néveértékét.
Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu melléklet tartalmazza.

Az Alap 2016. évi utolsd, letétkezeld altal kézzétett, 2016.12.30-ra vonatkozo Portfolid jelentése a 2. szama
mellékletben taldlhatdé. Az ebben szerepld sajat téke Osszege 3.733 ezer Ft-tal - a 2016.12.31-re vonatkoz6
koltsegek, és kamatok - 181 ezer Ft Osszegével, illetve a 2016.12.30-i befektetési jegy forgalmazas 3.914 ezer Ft
értékevel - tér el a beszamoldban szerepld 2.858.947 ezer Ft &sszegl sajat tékétdl.

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

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

Budapest, 2017. &prilis 19.

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

1. szamu melléklet
CIB Indexkovets Részvény Alap
Cash flow-kimutatas
Adatok ezer Ft-ban
Sorszam A tétel megnevezése 2015 2016

a b c d
L l. Szokasos tevékenységhdl szarmazo pénzeszkbz-valtozas - 75.421 -302.445
1 1. Targyévi eredmeény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkiil) 121.042 284.034
2 2. Elszadmolt amortizacio + 0 0
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4 4. Elszamolt értékelési kilénbdzet * 0 0
5 5. Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbozete 0 0
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménys 0 0
7 7. Ertékpapir befektetések értékesftésének. bevaltasanak eredménye - 159.852 -331.384
8 8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgdeszkszok allomanyvaltozésa - 36.010 - 270.030
10 10. Révid lejaratu kotelezettségek dllomanyvaltozasa -1.168 13.827
1 11. HosszU lejaratu kételezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12 12. Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaitozasa 11 - 103
13 13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 556 1.211
. 1. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas 641.341 - 583.391
14 14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15 15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 17. Ertékpapirok beszerzése - 0 -620.411
18 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 614.401 0
19 19. Kapott hozamok + 26.940 37.020
L. IH. Pénzligyi mliveletekb6l szarmazo6 pénzeszkdz-valtozas - 566.830 - 989.071
20 20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.117.389 2.418.682
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
.' 22 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - ' -1.590.282 - 1.868.843
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - - 93.937 439.232
24 24. Hitel. illetve kolcsdn felvétele + 0 0
25 25, Hitel. illetve kélcsdn térlesztése - 0 0
26 26. Hitel. illetve kdlcsén utén fizetett kamat - 0 0
V. IV. Pénzeszk6zok valtozasa -910 103.235

* Az Elszamolt értékelési kilonbozet sor nem tartalmazza az értékpapirok és kdvetelések értékelési kiilonbozetét
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAPR

Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

2. szamu melléklet

Portfolio jelentés értékpapiralapra

adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszdma:

CIB Indexkovetd Részvény Alap, 1111-136

Letétkezeld neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap): 2016.12.30

Sajat téke: 2.855.213.752

5%);2 j:egyre juto 1,9991

Darabszam: 1.428.251.809
Erték %
|. Kételezettségek -30.749.593 100,00%
I/1. Hitelédllomany (bsszes) 0 0,00%
1/2. Egyeb kételezettségek (6sszes) -30.749.593 100,00%
Alapkezel6i dij -4.970.312 16,16%
Fellgyeleti dij -151.382 0,49%
Koényvelési dij -266.408 0,87%
Kényvvizsgaléi dij -552.567 1,80%
Kulénadé -302.768 0,98%
Letétkezel6i dij -1.211.060 3,94%
Sikerdij 0 0,00%
Egyeb nem kéltség alapu kételezettségek (6sszes) -23.295.096 75,76%
1/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
Il. Eszk6z6k 2.885.963.345 100,00%
H/1. Folybszamla, készpénz (6sszes) 111.675.031 3,87%
1I72. Egyéb kovetelés (6sszes) 7.212.799 0,25%
11/3. Lekd&tott bankbetétek 0 0,00%
/3.1. Max 3 hé lekotésl (Osszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekstésii (sszes) 0 0,00%
11/4. Ertékpapirok 2.767.075.515 95,88%
/4.1, Allampapirok (¢sszes) 0 0,00%
I1/4.1.1. Kétvények (6sszes) 0 0,00%
1I/4.1.2. Kincstarjegyek (0sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes) 0 0,00%
H/4.1.4. Kllféldi dllampapirok (9sszes) 0 .0,00%
::{géiégzzggll;géé és egyéb hitelviszonyt 0 0.00%
1I/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kalfoldi kétvények (0sszes) 0 0,00%
/4.2.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
1i/4.3. Részvények Devizanem Néverték 2.767.075.515 95,88%
[1/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 128.345.970 2.767.075.515 95,88%
MOL RT. TORZS HUF 36.478.000 752.723.530 26,08%
OTP BANK RT. UJ HUF 8.210.100 689.648.400 23,90%
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 10.335.700 641.846.970 22,24%
OTP BANK RT. UJ HUF 3.600.000 302.400.000 10,48%
MAGYAR TELEKOM HUF 60.159.200 299.592.816 10,38%
RICHTER GEDEON NYRT. HUF 500.000 31.050.000 1,08%
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

2. szamu melléklet (folytatas)

ALLAMI NYOMDA NYRT UJ HUF 1.036.350 12.023.775 0,42%
CIG PANNONIA NYRT HUF 2.058.760 11.117.304 0,39%
GRAPHISOFT PARK SE HUF 60 8.865.000 0,31%
PANNERGY NYRT. HUF 217.800 4.878.720 0,17%
EMASZ HUF 2.000.000 4.566.000 0,16%
ZWACK UNICUM RT. HUF 250.000 4.275.000 0,15%
RABA RT. HUF 3.500.000 4.088.000 0,14%
11/4.3.2. Kulfsldi részvények (6sszes) Devizanem Névérték 8.865.000 0,31%
GRAPHISOFT PARK SE HUF 60 8.865.000 0,31%
11/4.3.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
/4.4, Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
[/4.4.1. Tozsdére bevezetett (9sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. Tézsdén kivli (6sszes) 0 0,00%
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
1/4.5.2. T6zsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpétlasi jegy (6sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id6beli ethatarolasok (6sszes) 0 0,00%
11/6. Szarmazékos lgyletek 0 0,00%
11/6.1. Hataridés 0 0,00%
11/6.1.1. Futures (6sszes) 0 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) 0 0,00%
11/6.2. Opcids 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcids (6sszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (8sszes) 0 0,00%
Eszkdzok &sszesen: 2.885.963.345 100,00%
3. szamu melléklet
Pénztigyi mutaték 2015 2018
Osszes kételezettség / Osszes eszkdz 0,32% 0,63%
Sajat téke / Osszes forras 99,64% 99,31%
Targyévi eredmény / Sajat téke 10,93% 11,23%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel 60,08% - 84,65%
Pénzeszkoz / Sajat téke 0,62% 3,91%
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Uzleti jelentés 2016.12.31.

L. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezels szabalyzatainak vonatkozé

részei alapjan)

Az Alapkezel§ altal alkalmazott informatikai rendszerek, opéréciés és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitasckban megfogalmazott miikédési, eljarasi, vegrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitelienérzési
eldirasok, partnerlimitekrél szo6l6, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
ézabélyok, szervezeten bellli dontési jogkérdk, az Alapkezeld befektetési bizottsaganak muksdési rendje, az
eszkdzallokaciora vonatkozd elbirasok, a téke- és hozamvédettséget biztositd befektetési Alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjdk a befektetési Alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolodd lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv
ellenbrzését, hatékony kezelését.

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

szabalyzatanak vonatkozo részei alapjan)

valtozékonysdga miatt elengedhetetien a Befekteték szamara befektetési dontésik meghozatala elétt a
kockéazati tényezdk attanulmanyozésa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezelé mindenkor biztositja az dsszhangot az Alap likviditasa és az Alapban Iévé befektetési eszkézok,
portfolicelemek likviditasa kozott. Az Alapkezelé az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsol6do
teveékenyseégeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal felllvizsgalja
és szitkség esetén a médositja; A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkozoldali és a
forrasoldali likviditasi kockazat kezelését.

> Az eszkdzoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkézoket nem vagy
csak nagyon kedvezétien feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfélicelemei magas
likviditasy befektetési eszkdzéknek tekinthetdek.

= A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, féként a Befektetsk altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozéan. Az Alapkezel6 a forrasoldali likviditasi kockéazatok
kezeiéset a Befektetési jegy visszavaitasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozé
szabalyokkal, az egyes Befektet6k altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az
Alap nett6 eszkozértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégigjaval dsszhangban
alakitja ki. Az Alapkezel8 vizsgé!ja, az Alap magas likviditasi eszkézdknek a nettd eszkozértékhez mért
aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jeggyel rendelkezé Befektetd(k)
sliyaranyahoz képest.

Az eszkozoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kozotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezeld
a magas likviditasi eszkbzoknek a nettd eszkdzértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek “30 ‘napos
aranyahoz képest vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérél az Alap éves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bévebb informaciokat. Az Alap nem kit a Befektetékkel a visszava’lté\'sra vonatkozdéan kulén
megallapodast. Az Alap Befektet6it megilleté visszavaltasi jogok azonosak.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Uzleti jelentés 2016.12.31.

Az Alapkezeld a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében irt - a szakmai felelésséggel kapcsolatos - kockazatok
fedezetére tébblet szavatolo tékével rendelkezik.

Az Alap hozamat befolyasolé kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasolo mogottes penziigyi piacokon kereskedett eszkozok arfolyamanak
valtozékonysagatol fiilggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és
iranyat. Az Alap kézvetlenll viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasold mogottes
piacokra térténd befektetéseket jellemzik, ezek koziil a legfontosabbak:

- Gazdasagi és politikai kérnyezetbé! adodod kockazat

A hazai és nemzetkézi gazdasagi és politikai kornyezet jelentds hatassal lehet az Alap eszkdzeire, azok
hozamara és az lizleti életre altalaban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
tokepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzérieket befolyasolhatia a
gazdasagi névekedés, a killgazdasagi pozicio, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflacio és a kamatszint. A fenticken tdl tovabbi kockazatot jelenthet az egyes ‘addjogszabalyok
megvaltozasa Az adott orszag inflaciéjanak emelkedése kizvetlen negativ hatassal lehet az Alap portfélidjat
keépezd értékpapirok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan méréki, hogy az Alap teljesitménye egyes
idészakokban az inflaci6 szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb
makrogazdasagi mutatéinak (kéltségvetési hiany, kllkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP névekedési
Uteme, deviza arfolyama) kedvezétlen iranyu valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban
tartott értékpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikdban bekévetkezé valtozasok a gazdasagi mutatok
azonnali valtozatlansaga mellett is érinthetik kedvezdtlenil a tékepiacokat és azon keresztll az Alap

tulajdonaban 1évé instrumentumok arfolyamat.
-> Befektetési kockézat

Az Alapkezeld a mindenkor hatalyos torvényi szabdlyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével sajat
belatasa szerint allitia 6ssze az Alap portfolibjat. Annak ellenére, hogy az Alapkezeld minden befektetési
dontés elbtt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezelé
varakozasainak megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el
arfolyamveszteseget

-> Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezelé a referenciaindexeket kévetd Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befektetési
stratégia és befektetési korlatokon keretei kézétt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kévetve
alakitia ki az Alap portfolisjanak Osszetételét, ami csak korlatozott teret enged a kedvezétlen piaci
kérilményekkel szembeni defenziv befektetési déntések meghozatalanak. Igy amennyiben az Alap
befektetési célterliletein az eszkdzarak csOkkennek, akkor - az Alap - Befektetési jegyeinek

arfolyamcsdkkenése varhato.
- Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tbzsdei kérnyezet, amelyben
nagymértékben csokkenhet a befektetSk érdeklédése és aktivitasa., Az igy kialakulé alacsony forgalmd
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztositd eszkdzokhoz kapcsolodé Jogokbol szarmazéd
arfolyamnyereség realizalasa.
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CIB INDEXKOVETO RESZVENY ALAP Uzleti jelentés 2016.12.31.

- Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kémyezet, amelyben
nagymértékben csokkenhet a befekteték érdeklGdése és aktivitasa. Az igy kialakulo alacsony forgalma
piacokon a tékepiaci eszkézdk ara jelentdsen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosité
eszkdzok arfolyamara.

-» Kétvénypiaci kockazat

Az Alap széleskoriien diverzifikalt portflioval rendelkezik, igy az Alap kétvénykitettséggel rendelkezd
portfolicelemeinek teljesitményét elsbsorban a befektetési célteriiletként szolgalo kétvénypiac(ok) egytittes
kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kozott szerepld orszagoknak, gazdasdgi ovezeteknek,
regioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kornyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiaci folyamataibél kévetkezd kockazati tényezé6i jatszanak els6dleges szerepet. Azonban a
kétvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi
kétvény-specifikus események hatasara is jelentésen csékkenhet. Az Alap portfoliojaban talalhaté
kétvényeket kibocsatd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allameséd stb.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges mukodés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas sth.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfoliojanak kdszénhetéen képes
csGkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kétvényeik arfolyamaban tUkrézédik,
igy az egyes kotvényekhez tapadd egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlendl érinthetik a
legnagyobb forgalmu, leglikvidebb értékpapirok kézé sorolhatbak, jelentés szerepet toltenek be az adott
kétvényt tartaimazé index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kotvényeket kibocsatd allam, vallalat
fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsaté nem tudja teljesiteni kamatfizetési és toke visszafizetési
kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kotvény elértéktelenedik alacsony szintli, de létezé kockazati

elemnek tekinthets.
->» Koncentracio kockazata -

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatéarozott ipardg, szektor, eszkjzosztaly vagy
orszag kbvetésére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teliesitményét, megnévelheti a Befektetési jegyek véltozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra
a piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégigja altal reprezentalt

iparagat, gazdasagi szektort, eszkézosztalyt vagy orszagot.
- Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzéen a diverziﬁkécié‘hatékony eszkdzei, hiszen Sajat tékéjuket akar t6bb szaz
elembdl allé hatekony portfoliok is alkothatjak. A diverzifikacio révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfélisja a Kezelési szabalyzatban rogzitett befektetési
korlatokon belll, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan eszktztket, melyek kisebb sz&mu kibocsatotol
szarmaznak. A diverzifikacio alacsony szintje hatranyosan befolydsolhatja az Alap teljesitményét,
megndvelheti a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagélhat olyan
piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, melyek az Alap portfolidjaban talalhato kisebb szamd eszkézt érintik.

- Adobkockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozé adézasi szabalyok a j6vében esetleg kedvezétlen iranyban is

valtozhatnak.
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- Bankbetétek, atruhazhaté értékpapirok, pénzpiaci eszkézok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolédo

partnerkockazat

Az Alap eszkdzeit az Alapkezel§ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelents
partnerek altal kibocsatott atruhazhato értékpapirokba, pénzpiaci eszkézokbe, illetve az emlitett partnereknél
lekétott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen Ggyletekbd! ereden az ilyen partnerrel
szembeni Osszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkdzeinek 20%-at. Amennyiben az Alap
betétlekdtései megbizasait teljesité vagy az Alapban talalhato pénzpiaci eszkoztket, atruhazhato
értekpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott Ugyletekre szélo megbizasokat végrehajtohitelintézet
fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfeleld idében teljesiti fizetési
kotelezettsegét, ez hatranyosan befolyasolhatja az Alap befektetéseit. Az Alap esetében, ahol a Sajat téke
jelentés részét kitevs bankbetétek az Alapkezel$ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelents partnereknél keriilhetnek megkétésre. A bankbetétekbdl, atruhazhatéd értékpapirokbél,
pénzpiaci eszkozokbdl, illetve szarmaztatott iigyletekbél eredd kovetelések esedékességkori megfizetése az
Alapkezel§ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott veégrehajtasi helyszineket jelenté hitelintézetek
fizetGképességét feltételezik. Az Alap befektetett tékejének visszafizetését harmadik személy nem garantalja.

- Részvénypiaci kockazat

Az Alap széleskoriien diverzifikalt portfolidval rendelkezik, gy az Alap hozamat els@sorban a befektetési
celterdletként szolgald részvénypiac(ok) egyiittes kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kozoit
szerepld iparagaknak, orszagoknak, gazdasagi dvezeteknek, régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi,
politikai kdrnyezetébél, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi helyzetébdl, tékepiaci folyamataibél
kévetkezd kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a
kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci esem'ények stb., hanem egyedi véllalati események hatasara is
jelentésen csékkenhet. Az Alap portfolidjaban talalhatd részvényeket kibocsatd, egyes vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékehysége (veszteséges miikodés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfélidjanak koszénhetéen képes
csbkkenteni, azonban az egyes vallalatok miikddési eredménye a részvényeik arfolyamaban tiikr6z6édik, igy
az egyes részvényekhez tapadé egyedi vallalati kockazatok is kedvezétlenill érinthetik a Befektetési jegyek
forgaimy, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioju értékpapirok kozé sorolhatdak, jelentés szerepet
t6ltenek be az adott részvényt tartalmazé tézsdeindex(ek)ben, a vallalat 4ltal képviselet iparagban, az adott
orszag gazdasagadban stb., igy annak kockazata, hogy a részvényeket kibocsatd vallalat csédje,
felszamolasa esetén az adott egyedi részvény elértéktelenedik alacsony szint(, de létez6 kockazati elemnek
tekinthetd.

- Hataridés tgyletek kockazata

Az Alap kizardlag a befektetési stratégia megvalésitasanak részéként a BUX index kosaranak leképezése
érdekében kothet tézsdei, illetve tézsdén kivili szarmaztatott részvényindex termékek. Az Alap eszkdzeinek
20%-at meghaladhatja az egy befektetési szolgaltatonal, fgy tobbek kézott az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a
alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerekkel, kotott szarmaztatott Ugyletek értéke,
amely azzal a kockézattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezel6 a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerek fizetbképességét feltételezi. A BUX index
kosaranak leképezése céliabd! megkotott - az Ssszetett pozicié vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot
biztosito - hatarid6s poziciok értéke lejaratig a piaci véltozésdk fliggvényében veszteséget mutathat.
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Az Alap forgalmazéasahoz kapcsolodé kockazatok

A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezel6 a Kbftv.-ben meghatarozoit esetekben
felfliggesztheti, mely esetben annak Ujrainditdsaig a Befektetsk nem juthatnak hozza befektetéseik

ellenériékéhez.
Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezel kételes megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 hdnapon keresztiil, atlagosan nem éri
el a 20 milli6 HUF ¢sszeget.

Az Alapkezel6 miikédésére vonatkozé kockazatok
- Makrogazdasagi kockazatok

Az Alapkezel6 tevékenységi kére kizéarolag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozodik, és bevételei
kizarolag ebbdl a tevékenységbél szarmaznak, ezért a Kezelési szabélyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt

kockazati tényez&k az Alapkezelére nézve is fennallnak.
- Targyi, technikai feltételekbél eredd kockazat

Az Alapkezel6 rendelkezik a mitkodéséhez szilkséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
kértlményekben menet kézben bekévetkezd esetleges valtozasokbol eredé kockéazatok kihathatnak az Alap

eredményességére is.
> Személyi feltételekbé! eredd kockazat

Az Alapkezel$ a tevékenység iranyitasara, portfolis-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelelé gyakorlati- tapasztalattal, illetve a kilén jogszabalyban el@irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel6 tevékehységét az alapkezelékre vonatkozé térvényi elbirasok, és az
ezek alapjan kész(lt bels6 szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektél fliggetlenil fennalinak a munkavallalokkal

kapcsolatos személyes kockazatok.
lil. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényez6k

Az alap a BUX index kosaraban szereplé, legsikeresebb hazai tdzsdei vallalatok részvényeibe fektet, kdvetve a
BUX index &sszetételének mindenkori stlyaranyait. Az alap ceélja nem pusztan a BUX index mindenkori
teliesitményének leképezése, hanem annak feliimualasa, mivel az alapkezelének a piaci varakozasai szerint
modjaban all az indexben szerepld egyes értékpapirok sulyaranyaitél +/-5%-kal eltérni.

Az Alapra aktualisan jellemzé kockazati profinak, valamint az ezzel Osszhangban allé pénziigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazatkeress, kiemelkedé szintli hozamvarakozassal és legalabb 2 éves befektetési
idShorizonttal rendelkez6 Befektetk szamara olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a befektetesn jegyek
arfolyamanak szamottevé ingadozasa jellemzé.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasagi helyzet

. 2016. utolsé negyedévének legfontosabb és igy piacmozgaté eseménye az USA elndkvalasztas volt. Donald
Trump lett az elndk, ami (j lendiiletet és irdnyokat hozhat Aa politikaban és a gazdasagpolitikaban egyarant.
Jelenleg konkrétumok hijan a valasztasi kampanyban elhangzottakra épithet csak a piac. Ezek alapjan erés a
konszenzus, hogy az USA-ban fiskdlis fordulat kévetkezik be az adok csokkentésével és infrastrukturalis
beruhazasok beinditasaval. Természetesen ezektdl az intézkedésektd! a gazdasag dinamizalédasat varja az (j
elnbk és azt, hogy a nagyobb {temben névekvé gazdasag vegul a fiskalis lazitas deficit-ndvelé hatasat

ellensdlyozni fogja.
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A piaci vérakozasok ezzel kapcsolatban nem ilyen optimistak, varhatdéan a republikanus déntéshozdkat sem
lesz konny( meggyéznie Trump-nak, hogy a hianynovekedés csak atmeneti lesz. Ebbél feltehetéen az
kévetkezik majd, hogy a fiskalis lazitas kisebb mértékd lesz, mint amit a kampany igért. A valasztasi igéretek
kozott szerepld protekcionista, szabad kereskedelmet korlatozé gazdasagpolitika a varakozasok szerint csak
joval kisebb mértékben valésul meg, fgy Osszességében valdban a névekvé GDP a varakozas. A nagyobb GDP
ndvekedés és a mar most is feszes munkaerdpiacbol induld névekvd inflacios nyomas viszont a FED monetaris
politikajat is nagyban befolyasolja, a 2016 decemberi kamatemelés utan 2017-ben tovabbi monetaris szigoritas
varhaté. Ez a piaci varakozas november 23161, az elndkvalasztas eredményének idépontjatdl él, és ez mozgatta
azéta az eszkézarakat is. A kamatemelés és emelkedd inflacio kbtvénynegativ kombinacié, ami igy
hozamemelkedést okozott ebben az eszkozosztalyban. A FED szigoritas mellett a tébbi nagy Jegybanktol igy az
ECB-tél és BOJ-t6l tovabbra is laza monetaris politika varhatd, ami a dollar erésédésének |ranyaba hatott. A
fundamentumok javuld kilatasai miatt emelkedtek a nyersanyagarak és a fejlett piaci részvények arfolyamaiis. A
FED szigoritas altalaban szigoritast jelent a fejléds térségnek is, amit az altalanossag szintjén lehet csak kezelni,
mivel szamos faktor arnyalja ezt a kijelentést a folyo fizeteési mérlegtd| kezdve a dollar alapt adéssagkitettségig.
A kdzép- kelet europai régio és igy Magyarorszag is a kevésbé fliggd orszagok kozé tartozik. A magyar tézsde is
jol teljesitett és a kotvények sem mozogtak teljesen egydltt a globalis trendekkel. Ebben a Iegnagyobb szerepe az
MNB-nek volt, ami tovabbra is rendkiviil laza monetaris politikat folytat alapvetéen nem konvencionalis eszkdzdk
segitségével. Ezek féleg a hozamgérbe révid oldalara hatottak, de a hosszU végét jobban meghatarozé inflacios
és globalis folyamatok hatasat is tompitani tudtak. Mint azt el6z6 kitekintésiinkben jeleztlik, az idei év elso
felében a magyar gazdasagi névekedés komolyabb korrekciét mutatott (-0.6 illetve 1.10% voltak a negyedeves /
bévillési adatok), és ehhez képest a vart felivelés vératott magara a 2016. Ill. negyedévben is (0.30% volt né./né.
novekedes). Ezek utdn a 2016. IV. negyedéves adatnak kimagasléan jonak kell lennie, legalabb 1.20%-o0s
negyedéves bévilést kellene mutatnia, hogy megvalésuljon a 2.00% feletti névekedés. Erre ugyan van esély, de
- 6sszességében elmondhaté, hogy régiés Osszehasonlitdsban ez a teljesitmény szerény, raadasul a 2016-ot
megeléz6 3 év mindegyikében béven 3.00% feletti névekedést tudott produkaini a magyar gazdasag. Az okok
szinte mindenki szdmara kozismertek, a tAmogatasi ciklus lezarulasaval a beruhazasokat érdemben visszafogta
az EU-forrasok jelentSs visszaesése, a maganfogyasztas mindekézben névekedésnek indult, de nem olyan
mértékben, mint ahogy azt a kormany és az MNB korabban varta, illetve elére jelezte (2.50%-0s volt a
koltségvetés benyljtasakor a tervezett GDP novekedés). A kormanyzat szembetling, komoly intézkedéseket
nem hozott ennek a visszaesésnek a kompenzalasara. Az egyetlen érdemi eréfeszités a decemberi gigantikus
900 milliard forintot kitevé pénzforgalmi deficit létrehozasa volt a kormany részérdl. Ezt a lazitdsi lehetéséget mi
is jeleztlik az el6z6 kitekintésiinkben, de akkor 6vatosan csak 600 milliardra becsiiltik a lazitas lehetséges
mérteket. Ezzel a mar-mar 0%-hoz konvergald koltségvetési hianyt hirtelen ismét sikeriilt 2.00% kérnyékére
visszatornazni az uniés modszertan szerint (a pénzforgalmi hiany varhatéan 2.40% kéril lesz). Az intézkedések
egy része utdlagos adossagfinanszirozas volt (példaul a kérhazak szamlainak kiegyenlitése) masik része az EU
tamogatasok eléfinanszirozasa volt. A decemberi 6riasi deficitnek az egyik célja valoszintileg épp az volt, hogy a
2016-0s gyenge GDP névekedési Utemet a lélektani 2.00%-0s szint félé tornasszak fel. A masik jelentds
intézkedéscsomag, amit elfogadott a kormény mar 2017-re vonatkozik. Itt is mutatkozott szamitasaink szerint
mintegy 600 milliard forint elkéltésére tér, amit meg is Iépet a kormany vallalati adé csékkentés (9%-os egységes
kulcs, ezt néhany piaci szereplével egylft mi is pontosan elére jeleztiik) és minimalbér emelés formajaban.
Valbjaban ennél még tovabb is léptek a déntéshozék, hiszen a még meg sem képzett taftalék terhére is
elkezdtek koltekezni. A valasztasi év elétt jol lathaté az az igény és cél, hogy 2017-ben mar Gjra 3% kérnyékére
tudjon gyorsulni a magyar gazdasag. Erre j6 esély van, hiszen az EU tamogatasok Ujra felpérognek, bar
valészintileg visszahlzo eré lesz a mezégazdasag kisebb hozza;arulasa a 2016-os kimagaslo teljesitményhez
képest.
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Osszességében nem irredlis szcenarié az MNB altal elére jelzett 3.60%-0s bévulési litem megvaldsulasa. Az
MNB alappalyajat a 2016-os novekedés elSrejelzése tekintetében nem tekintjlk helyesnek (a késdbbi
modszertani véltozasokon alapulod felfelé iranyuld reviziok becslésbe torténs beépitése, amire hivatkoznak az
MNB elemzéi, nem felelnek meg a kozgazdasagtannal szemben tamasztott tudomanyos kritériumoknak), minden
mas paramétert tekintve realisztikusnak tartjuk a pontbecsléseket.

Részvénypiacok

A 2016-0s év mozgalmasan telt, az év végére azonban szép részvénypiaci hozamok alakultak ki. Az év elég
rogdsen indult, az olajar 26 dollar/hordo szintig esett, a piacok ismét recessziét kezdtek arazni, de a FED
kamatemelések elhalasztasa segitett az stabilizalodasban. Az olajar is felfelé vette az iranyt, mar nem kellett egy
olajpiaci csédhulldmtél és annak fertézd hatasaitdl tartani. A kévetkezd nagy esemény a Brexit szavazas volt,
ami a piaci szerepl6k varakozasaival ellentétes eredménnyel vegzddott, de a Iejfmenet csak két napig tartott és a
fébb piacok nemsokara (j cstcsra tudtak futni. Az olasz népszavazas eredménye és a kormanyfé lemondasa
mar nem okozott meglepetést, a tézsdék kevésbé reagaltak erre az esemenyre. A kulcskérdés év végére
maradt, az USA elndkvélasztast, a varakozasokkal ellentétben Donald Trump nyerte. Aznap volt egy kis
megingas, de a részvényarak ismét felfelé vetiék az irAnyt és meg sem érezték a mar sokszor beharangozott
FED kamatemelést. Rég volt ennyire eseménydus tékepiaci év, ami a szamokat nézve nem is végzddott rosszul.
A fejlett piacok egészét reprezentalé MSCI World Index 5.3%-ot hozott, mig az USA részvénypiac 'fokméréje, az
S&P500 Index 9.5%-al kerilt feliebb 2016-ban. A német DAX Index 6.9%-ot, a francia CAC40 4.9%-ot, az angol
FTSE 14.4%-ot teljesitett. A globalis fejl6dé piacokat tdmérité MSCI EM Index 8.6%-al jutalmazta a befektetoket,
mig a regios CETOP Index 3%-ot, a hazai BUX Index 33.8%-ot hozott. A BUX ezzel a teljesitménnyel, a
Bloomberg adatbézisa szerint a TOP10 index kozétt végzett 2016-ban is. A 2017-es évet a monetaris szigoritas
és az ismet erére kapo részvénypiaci eredménynévekedés ereddje fogja meghatérozni. A FED mar tobbszér
jelezte, hogy 2016 végén ismét kamatemelésre kerill sor, amit a varakozasoknak megfeleléen be is valtott. A
kommentar, a piaci el6rejelzésekhez képest szigoribb, haromszor 25 béazispontos kamatemelést vetit elére
2017-re vonatkozéan. Az inflaciés elérejelzés és a vart GDP névekedés dsszhangban van a szigoritas
mértekével, az USA-ban jé! halad a kamatok normalizacidja. Az Eurépai Unidban mas a helyzet, a piaci
szereplOket meglepte a legutébbi ECB déntés eredménye, miszerint mennyiségét tekintve 60 milliard euréra
csOkkentik a havi eszktzvasarlasi programot, de idében kitoligak azt 2017 oktoberéig. Osszességében ez az
intézkedés inkabb lazitasnak felel meg, de a fogadtatas vegyes volt. A Monetaris Unié mar nem a deflacio
remével kell, hogy megkizdjon, lesz inflacid és a GDP névekedés mértéke is 1.5% korll varhato. llyen
korulmények kozétt az ECB-nek is a szigoritéét kell majd el6térbe helyeznie az év masodik felében. A
kotvénypiacnak nem jé hirek ezek, a befekieték tovabbra is a részvényeket preferalhatjak 2017-ben.A
részvénypiacok tovabbra is a tulértékelt tartomanyban kereskednek, amennyiben mutatészamok (példaul P/E
hanyados) alapjan prébalunk értékitéletet alkotni. A f6 ok erre a tovabbra is laza monetaris kérnyezet, amiben.
idén valtozas fog bealini. A kamatok, kétvénypiaci hozamok emelkedése nem fog jot tenni a kotvénypiacnak, igy
a reszvénypiacra iranyul a figyelem, de a részvénypiaci értékeltség is zsugorodni fog. Ami a részvénypiacok
mellett szdl, az az, hogy idén ismét sz‘ép nettd eredménybdviilés varhato az USA és Eurdpa részvénypiacain.
Amennyiben a vart EPS bovilés ténylegesen megvalosul, akkor pozitiv tartoméanyban =zarhatnak a
részvénypiacok 2017-ben. Nem lesz egyszer(i ez az év sem, sokkal nagyobb figyelem fogja &vezni a
negyedéves gyorsjelentéseket. Az aktudlis elemzéi konszenzus 12%-0s eredményndvekedést mutat 2017-re
vonatkozéan az USA és Eurdpa részvénypiacaira egyarant, amit 10%-os névekedés kovethet 2018-ban. A
hozamkérnyezet normalizalodasa jot tesz a pénziigyi szektornak, ami a nullds, negativ kamatk&rnyezetben
kisebb profitabilitassal tudott miik&dni. Az olajcégek, akik az USA részvénypiacan az 5 negyedéven at tarté
profitrecesszi6 f6 okozoi voltak, az 50 USD/hordé arszint folétt mar jelentés nyereséget termelnek.
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Jellemz8en az olajcégek az dsszesitett nettd eredmenytdmeg 10%-at adtak a korabbi években, ami az alacsony
olajar kdrnyezetben eltiint, sét volt olyan negyedév, hogy az olajipar egésze veszteségbe fordult. Az USA-ban
2016 Q3-ban véget ért a profitrecesszid, mar nem csokkennek tovabb az év/iév meért negyedéves eredmények,
kis javulast figyelhettiink meg. Jelentés eredménynévekedés idénre varhat6, de most még csak a 2016 Q4-es
gyorsjelentési szezon indul, ahol ismét mérsékelten pozitiv szamok varhatoak. A befektetsk jorészt bearaztak a
2017-re vart 12%-0s EPS névekedést, az S&P500 Index tovabbra is 17-es P/E rataval kereskedik, ami 14%-al
van a hosszabb tavu atlagos értékeltségi szint folstt. Az europai piacokat reprezentalé MSCI Europe Index 14.8-
as értekéletsége szintén 14%-al haladja meg a hosszabb tavu atlagos szintet, itt a perifériatol (Spanyolorszag,
Olaszorszag) varnak az elemzék jéval atlag folotti eredmenybdévilést. Az olajar csokkenése egy ideig jotékony
hatassal volt a piacokra, de a tavalyi év mar a tilzott olajar csskkenés jegyében indult. Az OPEC tébb szébeli
intervencioval is probalta az arakat stabilizalni, a nyar mar a 45-50 USD/hord6 Brent ar kézelében telt el. Az
olajpiac szerepl6i ennél alacsonyabb arral szamoltak, rossz évre készliltek, ehhez képest ez az ar jonak volt
mondhat6. Egyeldre nincs nagy veszély az olajcégek, olaj orszagok adossagai felél, témeges csédhullamot,
fertdzési veszélyt nem araz a piac. Az 6sz mozgalmas volt az OPEC haza tajan, elészor az algériai talalkozon
dontdttek elvi kitermelés csékkentésrdl. it elérevetitették, hogy a hivatalos november végi OPEC talalkozon
visszafogott kvétakban egyeznek meg, amibél Irannak, Nigérianak és Libidnak lehetésége lesz kimaradni. A
novemberi talalkozon megallapodas sziletett, hogy Szatid-Arabia vallalja a tervezett 1.2 millio hordos kitermelés
csokkentés oroszlanrészét. A nem OPEC tagorszagok is megegyeztek, hogy 600 ezer horddval fogjak vissza a
kitermelést 2017 els6 felében és Oroszorszag is csatlakozott az egyezményhez, 300 ezer hordd cstkkentést
vallalva. A januar végi adatokbol lehet majd kovetkeztetni a csékkentés mértékére, idé kell ahhoz, hogy
visszafogott szamokat lassunk. Arra senki nem szamit, hogy az igy ésézesen 1.8 millié hordés vagas
megvaldsul, de gy tlnik, ennek jo részét be fogjak tartani a vallalast tett orszagok. Egyelére az olaj ara
emelkedik, 50 USD/hord6 arszint f5Istt kereskednek a Brent olajjal, ami mentén a részvénypiacok is jol
teljesitenek. Amennyiben az ar itt marad, ismét beindulhatnak az USA olajpiacan a beruhazasok és pozitiv
hozzajarulast adhat az olajszektor az S&P500 Index eredményéhez. 2015-ben a vilag egyik legjobban teljesits
részvenyindexe a hazai BUX Index volt, kézel 44%-0s teljesitménnyel és ez a trend nem t6ért meg 2016-ban sem,
tavaly 33.8%-ot teljesitett a hazai index. Ezzel ismét a vilag legjobban teljesité piacai kozott végzett a BUX.
Szamos tényez4 terelte a hazai piac felé a befektetSket 2016-ban, ilyen volt az is, hogy mindharom hitelminésité
befektetésre ajanlott kategdriaba huzta fel a magyar adossag besorolasat. A lengyel részvénypiac nehézségei,
mint a CHF konverzi6, a nyugdijpénztarak ,reformja” a magyar piac felé terelte a befektetéket. Fontos
megjegyezni, hogy a hazai cégek szép eredményeket értek el és a BUX emelkedése Ggy tortént, hogy kézben a
piac ertékeltsége nem vaitozott. A hazai piac 2017 év elején ugyanutgy 11-es P/E ratan kereskedik, mint masfél
evvel ezel6tt, tehat az arak nem tettek mast, mint lekdvették a cégek &ltal megtermelt netté eredménytémeg
palyajat. Erezhetd az élénkiilés a hazai blue-chip papirok elemz6i ajanlasainal is, sorra érkeznek a magasabb
célarak a MOL-ra, OTP-re, Richterre, Magyar Telekomra. Az elemz6i becslések, a magyar piacot tekintve 10%
folotti EPS névekedést mutatnak a kovetkezd két évre étlagosan; aminek jo részét azonban 2018-ra varjak. A
hazai piac kiemelkedd teljesitménye nem tarthato fent, de van még potencidl a hazai cégekben. Az OTP Bank
varhatéan tovabbi akviziciokat jelent majd be a régidban, a MOL pedig végre eladhatja az INA-t. Amennyiben ez
utébbi megtorténik kérdés, hogy milyen arat kap érte és hogy mihez kezd a megvaltozott profillal, ugyanis a
finomitas-kereskedelem tulsulyba ker{il. A befektetok jelen kérilmények kozott inkabb egy extra osztaléknak és
egy egyszerlbb ‘m(jkédési profilnak értlnének. A Magyar Telekom tegnap jelentette be, hogy eladta
leanyvallalatat Montenegréban 38 milliard forintért Az ar magasabb, mint amennyire az elemzék a leanycéget
ertékelték és nagydbb tér adodik a magasabb osztalékfizetésre. A Richternél az gybgyszerek piacra vezetése
és az értékesitési szamok alakulasa lesz a 1§ mozgatdrugdja az arfolyamnak.
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IV. Az Alap teljesitménye, varhaté fejlédése

Az emlitett kockéazatok fuggvényében fog valtozni az Alap jovébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatojaban
leirt keretek kozott értelmezhets - jdvébeni fejlédése. Ez értelemszeriien befolyasolni fogja a befekteték

mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlandosagat.

V. A targyidészakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre juté netté eszkozértékének a valtozasa

havi bontésban

az egy jegyre jutd
netto eszkozertek

az Alap sajat tékéje

2014!12/30
2015/12/30
2016/01104 1, 336 730 012 HUF

2016/01/29 1,457,304,729 HUF

2016/02/29 1,509,098,522 HUF =

2016/03/31| 1,508,077,015 HUF|

2016/04/29 1545425101 HUF =

2016/05/31| 1,445,339,820 HUF

2016/06/30 - 1,430,370,950 HUF

2016/07/29 | 1,603,791 ,847 HUF

2016/08/31 1,759,659, 677 HUF :

2016/09/30 | 1,999,186,122 HUF

2016/10/28  2,236,090.638 HUF

2016/11/30| 2,610,041,278 HUF

2016/12/30  2,855,213,752 HUF

VL. Az Alap miikbdésében, tevékenységének eredményében 2016. évben a mérleg fordulonap|

allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tértént.

Az Alapnak munkavallaloja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a térvényben el6irtaknak megfeleléen - a

CIB Befektetési Alapkezel$ Zrt. végzi napi szinten.
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Vil. Az Alap portfoliéjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszkozdk minimalis,

tervezett, maximalis aranya

-> Az Alap a portfélicjaban talalhatd egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor
hatalyos jogszabalyi eldirasokban, igy kaléndsen a 78/2014. (I1l. 14.) kormanyrendeletben szerepld korlatokat

alkaimazza, azokhoz képest szigoribb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési

0-100%

0-100%

0

I44

-160% - +200%

Az Alap folyészémidjanak portfolion beliili aranyat az Alap &ltal szerzett kévetelések és véllalt
kdtelezettségek értékének egyenlege médositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonéan beliili
részarényét, és ezéltal a tébbi portfdlicelem részaranyat sem lehetséges pontos célaranyokkal
meghatarozni. : ’

*%k

A szarmaztatott A[igy/etek értéke az Alap folyamatos futamideje soran jelentésen véltozhat ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyat, és ezéltal a tébbi portfélicelem részaranyat sem
lehetséges pontos célarényokkal meghatérozni. )

- Az Alap portfélidjaban talalhato allampapirok az allam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokat, igy tébbek kézétt a diszkontkincstarjegyeket, kézép és hossz( lejaratd, fix,
illetve valtozd kamatozasu allamkétvényeket jelenthetnek.

Budapest, 2017. aprilis 19.

R

CIB Befektetési Alapkezelé Zrt.
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