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C IB ALAPKEZELO

adatok eFt-ban

Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 10 716 698 11 565 501
1. KOVETELESEK 170 846 8 801
1. Kovetelések 170 846 8 801
2. Kbvetelések értékvesztése (-) - -
3. Kiilfoldi pénzértékre szo6l6 kovetelések értékelési killonbozete - -
4. Forintkbvetelések értékelési kiilonbozete - -
Il. ERTEKPAPIROK 9 879 883 10 245 892
1. Ertékpapirok 9 349 633 10 237 963
2. Ertékpapirok értékkiilonbozete 530 250 7929
a) kamatokbdl, osztalékbdl 194 124 187 381"
b) egyéb 336 126 - 179 452
Ill. PENZESZKOZOK 665 969 1310 808
1. Pénzeszk6zok 665 998 1319 953
2. Valuta, devizabetét értékelési killonbozete - 29 -9 145
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. Aktiv.idébeli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbdzete - 22 906 -4 628
ESZKOZOK OSSZESEN : 10 693 792 11 560 873
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
E. SAJAT TOKE 10 675 780 11 539 921
I. Induld téke 2 599 294 2742 360
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 117 203 886 119 052 093
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 114 604 592 - 116 309 733
Il. T6keviltozas 8 076 486 8 797 561
1. Visszavasarolt befekietési jegyek bevonasi értékkiilonbozete - 6225 088 -5 735 328
2. Ertékelési kilonbozet tartaléka 507 315 - 5844
3. El6z6 évek eredménye 13 443 362 13 794 259
4. Uzleti évi eredménye 350 897 744 474
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 18 012 20 397
I. Hosszu lejarata kotelezettségek - -
IIl. Rovid lejaratii kételezettségek ) 18 012 20 397
Klféldi pénzértekre szol6 kbtelezettségek értékeiési killonbdzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK - 555
FORRASOK OSSZESEN : 10 693 792 11 560 873
Budapest, 2016. aprilis 21. [ -




CiB KINCSEM KOTVENY ALAP

EREDMENYKIMUTATAS E”ﬂl CIB awkezuos
adatok eFt-ban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31

I. _Pénziigyi miiveletek bevételei 543 099 1081214
Il. _Pénziigyi miiveletek raforditasai 63 001 125 225
Ill. Egyéb bevétel 2223 1767
IV. Miikodési koltség 131424 207 272
V. Egyéb raforditasok - 6 010
VI._Rendkiviili bevétel - -
Vil. Rendkiviili réforditas - -
Vill. Fizetett, fizetend6 hozamok - -
IX. Targyévi eredmény 350 897 744 474

Budapest, 2016. aprilis 21.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

I. Az Alap bemutatasa

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

Mérieg fordulénapja:
Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazoja:

Letétkezel6:

Konyvvizsgalé:

Beszamolot alaird személy:

CIB Kincsem Kétvény Alap.
110.073/97

1997. majus 23.

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.
2015. december 31.

2018. januar 5.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Equilor Befektetési Zrt.

1037 Budapest, Montevided u. 2/c.
Concorde Ertékpapir Zrt.

1123 Budapest, Alkotas u. 50.

Erste Bank Befektetési Zrt.

1138 Budapest, Népfurdd u. 24-26.
CIB Bank Zrt. |

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Ro6zsai Rezsd
Kamarai tagségi szama: MKVK-005879

KPMG Hungaria Kft.
Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. vezérigazgatdja

Az éves beszamolo a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési

kotelezettségének sajatossagairol”

figyelembevételével keszilt.

sz0l6  kormanyrendelet és a 2000. évi C. tdbrvény a szamvitelrdl

A CIB Kincsem Kotvény Alap (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikdja az Alap tajékoztatdjaban kerdl

bemutatasra.

2008.09.16-i hatarnappal az IE Hunnia Allamkétvény Nyiltvégii Befektetési Alap beolvadt a CIB Kincsem Kétvény

Alapba.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések
11 Eszkdzbk

111, Befektetett eszkdzok

Az AI‘ap befektetett eszkdzdkkel nem rendelkezik.
11.2.  Forgbeszkdzok

1.1.2.1. Kovetelések

Az Alapnak a mérleg fordulénapjan 8.787 ezer Ft befektetési jegy forgalmazasbdl (2014. december 31-én 170.549
ezer Ft), és 14 ezer Ft befektetési jegy forgalmi jutalékbdl eredd rovidlejaratt kévetelése &ll fenn (2014. december

31-én 297 ezer Ft).

1.4.2.2. Ertékpapirok

Az Alap t6zsdei {igyletek soran megvasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az Uzietkétés napjan (T napon) veszi
nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvantartasbél. Abban az esetben, ha az (zletk6tés napja eltér a pénzigyi
teljesités napjatol, akkor az Ugyletekbdl adodé kéveteléseket, illetve kotelezettségeket brutté modon, az egyéb

kovetelések, illetve az egyéb kotelezettségek kézott mutatja ki a mérlegben.

Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken kerillnek kimutatasra. A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000.
(XI1.11.) szaml kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti értékkiildnbozet egyittes dsszegekeént kerdil

meghatarozasra.
Az Alap sajat portfolidjaban |évé értékpapirjait az alabbiak szerint értékeli:

- Vallalati kétvények esetében az Alap T. napon tulajdonaban 1évé vallalati kdtvényeket a mérleg forduldnapi tézsdei
zaroarfolyam és a T. napig felhalmozott kamat dsszegeként kiszamolt értéken kell szamitasha venni.

Abban az esetben, ha a portfolibban 1év6 vallalati kétvényekre a T. napon a t6zsdén nem kotéttek Uzletet, akkor az
utolsd tbzsdei zéréérfo‘lyam és a fordulonapig (beleértve a T. napot is) szamitott felhalmozott kamat dsszegeként

kiszamolt értéket alkalmazza az Alap.

- Allampapirok esetében az Alap T napon tulajdonaban lévd allampapirjait — a mérleg forduldnapi tézsdenapi

zar6arfolyam és a fordulonapig felhalmozott kamat 6sszegeként veszi szamitasba.

Tézsdén nem jegyzett allampapirokat az AKK &ltal mérleg fordulonapjara kézzétett legjobb vételi és legjobb
eladasi arfolyam szamtani atlaga és a forduldnapig felnalmozott kamat d6sszegeként veszi szamitasba az Alap

A 3 honapnal roévidebb hatralévé futamidejl allampapirok és egyéb jegybankképes értékpapirok esetében,
(amelyekre az els6dleges allampapir-forgalmazoknak mar nincs arjegyzési kételezettsége), és amelyekre az adott
napon nem sziiletett tézsdei kotés, ott az adott allampapir Allamadossag Kezelé Kozpont altal kézzétett aktualis 3

honapos referenciahozammal T. napra szamitott jelenérték a meghatérozo.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

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

Adatok ezer Ft-ban

Névérték

10.237.963

Ertékoapir Kibocs. Kibocs - Beszerzési Brutté piaci Ertékkiilén-  Felhalmo- -
pap deviza .. ’ érték érték bézet zott kamat
devizaban

MAK 2016/C HUF 540 565 569 - 22 26
MAK 2017/A HUF 60 68 66 -2 0
MAK 2017/B HUF 210 233 236 -9 12
MAK 2018/A HUF 631.670 695.731 688.799 -7.976 1.044
MAK 2019/A HUF 2.364.690 2.706.781 2.758.719 - 27.854 79.792
MAK 2020/A HUF 723.560 871.678 888.049 9.106 7.265
MAK 2020/8 HUF 600.000 623.494 634.492 97 10.901
MAK 2022/A HUF 1.198.760 1.540.762 1.517.426 - 66.898 43.562
MAK 2023/A HUF 1.429.410 1.773.157 1.702.181 - 79.647 8.671
MAK 2025/B HUF 1.195.350 1.429.301 1.437.472 - 25.959 34.130
PEMAK 2016/ EUR 1.336.545 396.723 419.534 21.776 1.035
Magyar Allamkotvény 10.038.493  10.047.543  -177.388  186.438
osszesen
MAGYAR 04/16/2018 EUR 200.000 190.470 198.349 -2.064 943

~ Vallalati kbtvény EUR 200.000 199.470 198.349 - 2.064 943
Osszesen , ' .
Ertékpapirok 6sszesen 10.245.892 -179.452 187.381

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

Adatok ezer Ft-ban

Névérték

Ertékpapir Kichs. Kibocs. Beszer:zé’si Brutto ;')ia'ci Ertékkﬁ'l'én- Felhalmo-
deviza devizaban érték érték bézet zott kamat
MAK 2015/A HUF 2.490 2.624 2.686 -114 176
MAK 2016/C HUF 133.540 139.784 145.935 -328 6.479
MAK 2016/D HUF 78.690 84.378 84.200 -285 107
MAK 2017/A HUF 548.060 576.913 617.160 36.497 3.750
MAK 2017/8 HUF 209.510 231.308 241.633 -1.686 12.011
MAK 2018/A HUF 500.000 553.235 549.022 -5.042 829
MAK 2018/B HUF 700.000 725.309 746.897 2.410 19.178
MAK 2019/A HUF 2.833.490 3.218.753 3.330.249 15.622 95.874
MAK 2020/A HUF 823.560 950.623 1.017.735 58.820 8.2092
MAK 2022/A HUF 398.760 444.060 506.437 47.847 14.530 |
MAK 2023/A HUF 529.410 571.760 633.289 58.309 3.220
MAK 2025/B HUF 984.290 1.077.624 1.172.921 67.117 28.180
PEMAK 2015/X " EUR 1.300.000 376.539 409.683 32.818 326
PEMAK 2016/X EUR 1.336.545 396.723 422.036 24.141 1.172
Hagyar Allamkotvény | 9.349.633  9.879.883 336126  194.124
Ertékpapirok dsszesen 9.349.633 9.879.883 . 336.126 194.124

3/10



CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

1.1.2.3. Pénzeszk6z6k

A CIB Banknal vezetett folydszamiak fordulénapi egyenlege 1.310.808 ezer Ft (2014. decembér 31-én 665.969 ezer
Ft), melybdl a fordulonapi MNB arfolyamra térténé atértékelés miatt értékkilénbozet ésszege - 9.145 ezer Ft.

1.1.2.4. Aktiv id6beli elhatarolasok

Az Alap nem mutat ki aktiv idébeli elhatarolast.

1.1.2.5. Szarmaztatott tigyletek értékelési kiilénhézete

Az Alap 2015.12.31-i nyitott hataridés pozicioit az alabbi tablazat tartalmazza:

Deviza Ertékelési
Derivativ ) Nyitott Lezart E/NV kiilonbozet Lejarat
nem
ezer Ft
HUF/EUR : EUR 2.600.000 - E -4628  2016.01.07
Osszesen ' -4.628
Az Alap 2014.12.31-i nyitott hataridés pozicioit az alabbi tablazat tartalmazza:
Deviza . Ertékelési
Derivativ ) Nyitott Lezart EV kiilénboézet Lejarat
) nem
ezer Ft
HUF/EUR EUR 2.600.000 - E -22.906  2015.01.06

Osszesen -22.906
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP © Kiegészité mellékiet 2015.12.31.

1.2. Forrasok

1.21.  Sajat Téke
Az Alap sajat tékéje két részbdl all, az indulotékébdl és a tékendvekmeénybdl.

Az indulotékeként az Alap 2015. december 31-én forgalomban lévé befekietési jegyek dssznéveértékét és egyben

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

Az Alap 1997. majus 23-an kezdhette meg miikddését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett 1.204.694 ezer Ft

értékd befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladasabdl és visszavételébdl adddd, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kulénbozetét tékendvekmeényként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét
képezi meég a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lév6 befektetési eszkozok fordulonapra kiszamolt
értékelési kilonbozete, amely a befektetési eszkdz0k beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kozott

nettd kiidnbozet.
Adatok ezer Ft-ban

Tokendvek-
P <o mény a ap
Induld téke Induié téke Tokendvek- " "
< . kibocsatott  visszavasarolt forgalmathf mény Tokenov'e k-
ldészak P P befektetési TR - mény
befektetési befektetési \ jegyek értékelési eredményb|
jegy névértéke  jegy névértéke SrtekKiilonbs- kiilénbodzetbhdl

‘ zetébdl
Nyito ‘ 117.203.886 -114.604.592 - 6.225.088 507.315 13.794.259
Névekedés 1.848.207 ' - 489.760 - -
Csbkkenés - -1.705.141 - - 513.159 -
Id6szak eredmeénye - - - - 744.474
Zaro 119.052.093 -116.309.733 -5.735.328 -5.844 14.538.733

1.2.2. Céltartalékok

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

1.2.3.1. Hosszu lejarata kbfélezet’cségek

Az Alap hosszi lejaratd, illetve zalogjoggal vagy hasonlo jogokkal biztositott kotelezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2. Révid lejaratt kotelezettségek

A forduldnapon az Alap igénybevett szolgaltatasokbdl eredd rovid lejarati kotelezettségeinek egyenlege
20.397 ezer Ft (2014. december 31-én igénybevett szolgaltatasokbdl 18.012 ezer F).

1.2.4. Passziv id6beli elhatarolasok

Az Alap 2015. december 31-én 555 ezer Ft passziv idébeli elhatarolast képzett igénybevett szolgdltatasra (2014.

december 31-én 1.018 ezer Ft, a Rovid lejarati kotelezettségek soron kimutatva).
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CiB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

Ill. Az eredménykimutatashoz kapcsolddo kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2015. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szérmazé,'- a tevékenység jellegébdl adédoan - nagyrészt

pénzigyi bevételei voltak. Az Alap az értékpapirok adjs-vétele soran keletkezé arfolyamnyereség illetve

arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. A kamatozé értékpapirok vételaraban felhalmozott

kamat a pénzligyi miiveletek bevételét csokkents tételként, eladasi araban felhalmozott kamat kamatbevételként

keriil elszamoléasra. A pénzugyi miiveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015
Ertékpapirok kamatbevétele 469.385 972.668
"Ertékpapirok vételarban felhalmozott kamata -177.790 -391.908
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 195.809 415.923
Hataridés tgylet arfolyamnyeresége 51.404 81.425
Deviza arfolyamnyereség 648 123
Kapott kamatjellegli bevételek 3.643 2.983
Osszesen 543.099 1.081.214
2. Pénziigyi miiveletek raforditasai

Az Alapnak az alabbi pénzugyi raforditasai merlitek fel:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015
" Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 1.987 37.749

Hatarid6s Ugylet arfolyamnyeresége 60.291 87.438

Deviza arfolyamveszteség 723 38

Osszesen 63.001 125.225
3. Egyéb bevételek

Az Alap 2015. évben 1.767 ezer Ft egyéb bevételt konyvelt az Alapnak jaré befekietési jegy blnteté jutalékbol

(2014-ben 2.223 ezer Ft).

4, Miikodési koitségek

Az Alap mlkodési kéltségként csak a kibocsatasi tajékoztatoban részletezett dijakat szamolja el. A miikédési

koltségek részletezését az alabbi tabla szemlélteti:
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

Adatok ezer Et-ban

Megnevezés - 2014 2015 .
Alapkezeldi dij 121.332 192.310
Felugyeleti dij , 1.888 3.005
Kényvvizsgaloi dij 1.099 1.111
Kdnyvelési dij 522 522
Letétkezeldi és Keler dij 6.550 10.295
Bankkdltség és transzferdij ' 33 29
Osszesen , 131.424 207.272
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2015. évben 6.010 ezer Ft kiilonadot szamolt el egyéb raforditasként.

6. Rendkiviili eredmény

Az Alapnak sem a targyévben, sem az el6z6 évben nem keletkezett rendkiviili eredménye.

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok 2014. évi XVI. torvényben kotelezéen elbirt
konyvvizsgalataval a KPMG Hungéﬁa Kft-t bizta meg. '
" A konywviteli szolgaltatas korébe tartbzé feladatok irényitéééért, vezetéseért felelés személy Szarvas Hajnalka
(Budadtrs), MKVK tagsagi szama: 005105. ‘
Mérleg alatt, nullas szamlaosztalyban tartja nyilvan az Alap a sajat portfolidjaban 1év6 értékpapirokat névértéken.
Az Alap 2015, évben az igazgatosag és a felligyeld bizottsag tagjainak tevékenységikért jarandosagot nem fizetett,
kélcsén nem kerult folyositasra.
Az Alap 2015. évben opcids, swap, értékpapir kdlcsénzési, illetve 6vadéki REPO lgyleteket nem szamolt el.
kNincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, 6vadék, garancia- és kezességvallalas.
Az Alap befektetési jegyei utdn a hozamra és a téke megovasara igéretet nem tett.
Az Alap Cash flow kimqtatését az 1. szamu melléklet tartalmazza.

Az Alap 2015.12.31-re vonatkozo technikai Portfolid jelentése a 2. szamu meliékletben talalhaté. Az ebben talalhatd
sajat toke ésszege 33 ezer Ft-tal - a 2015.12.31-re vonatkoz6 koltségek és kamatok, és értékkulonbodzetek
Osszegével, illetve a 2015.12.30-i befektetési jegy forgalmazas értékével - tér el az utolso, letétkezeld altal kbzzétett,
2015.12.30-ra vonatkozé nettd eszkbzértékben szerepld 11.539.888 ezer Ft 6sszegl sajat tékétol.

Az Alap éves beszamoloja, mint az Alapra vonatkozd hivatalos kézlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken,

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

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befektetési Alapkezel$ Zrt.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité meliéklet 2015.12.31.

1. szamu meliéklet

CIB Kincsem Ko6tvény Alap

Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

Sorszam A tétel megnevezése 2014 2015
a b c d
L l. Szokasos tevékenységhdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas - 298.762 - 52.459
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkat) 26.872 160.730
2 2. Elszamolt amortizacié + - -
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas - -
4 4. Elszamolt értékelési kiilonbdzet * - -
5 5. Céltartalék képzés és felhasznalas kiilénbdzete - -
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye - -
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredménye - 165.035 - 378‘.174
8 | 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa - -
9 9. Forgbdeszkdzok dllomanyvaitozasa -168.180 162.045
10 10. Rovid Iej{aratu kételezettségek allomanyvaltozasa 7.581 2.385
11 11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaitozasa - -
12 12. Aktiv idébeli elhataroiasok allomanyvaitozasa 7 - -
13. 13. Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa : - 555
. Il: Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas - 3.148.021 73.588
14 14. Ingatianok beszerzése - - -
15 15. Ingatlanok eladasa + - -
16 16. Befolyt bérleti dijak + - -
17 17. Ertékpapirok beszerzése - -3.472.046 -510.156
18 18. Ertékpapirok eladésa. bevaltasa + - -
19 19. Kapott hozamok + 324.025 583.744
lil. HI. Pénzligyi miiveletekbd8l szarmazé pénzeszkoz-valtozas 4.110.183 632.826
20 20. Befekietési jegy kibocsatés + 2.312.143 1.848.207
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 1.297.301 -1.705.141
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 3.095.341 489.760
24 24. Hitel. illetve kolcson felvétele + - -
25 25. Hitel. illetve kolcson torlesztése - - -
26 26. Hitel. illetve kélcson utan fizetett kamat - - -
V. IV. Pénzeszk6z6k valtozasa 663.400 653.955

* Az Elszamolt értékelési kiilonbozet sor nem tartalmazza az értékpapirok és szarmaztatott Uigyletek értékelési kiilonbozetét
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité meliékiet 2015.12.31.

2. szamu melléklet

Portfolié jelentés értékpapiralapra

Alap neve, lajstromszama:

CIB Kincsem Kétvény Alap, 1111-38

adatok Ft-ban

Alapkezeld neve:

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.

Letétkezeld neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipusa:

-1 T+1 napon szamoit

Targynap (T nap) 2015.12.31
Sajat toke 11.539.920.994
Egy jegyre juté NEE 4,2080
Darabszam 2.742.360.064
Erték %
I. Kételezettségek 20.952.437 | 100,00%
/1. Hitelallomany (6sszes) 0 0,00%
1/2. Kéltségek (&sszes) 20.952.437 | 100,00%
Alapkezeldi dij\Vagyonkezel6i dij 15.722.712 75,04%
Feltgyeleti dij 730.163 |  3,48%
Konyvelési dij 153.670 0,73%
Kényvvizsgdloi dij 555.625 2,65%
Kiiignadd 1.460.055 6,97%
Letétkezeldi dij 2.330.2121 11,12%
1/3. Egyéb kotelezetiségek (6sszes) 0 0,00%
H. Eszk6z6k 11.560.873.431 | 100,00%
1I/1. Folyészamla, készpénz (6sszes) 1.310.808.617 11,34%
11/2. Egyéb kévetelés (6sszes) 8.800.983 0,08%
11/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 hé Iekb‘tésﬁ (0sszes) Bank Lejarat 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotés(i (sszes) 0 0,00%
/4. Ertékpapirok Devizanem Névérték 10.245.891.831 88,63%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 10.047.543.231 86,91%
11/4.1.1. Kétvények (6sszes) 10.047.543.231 86,91%
MAK 2016/C HUF 540.000 569.224 0,00%
MAK 2017/A HUF 60.000 66.081 0,00%
MAK 2017/B HUF 210.000 235.399 0,00%
MAK 2018/A HUF 631.670.000 688.799.499 5,96%
MAK 2019/A HUF 2.364.690.000 | 2.758.718.297 | 23,86%
MAK 2020/A HUF 723.560.000 888.049.067 7,68%
MAK 2020/B HUF 600.000.000 634.492.200 5,49%
MAK 2022/A HUF 1.198.760.000 | 1.517.426.370| 13,13%
MAK 2023/A HUF 1.429.410.000 | 1.702.181.449 14,72%
MAK 2025/B HUF 1.195.350.000 | 1.437.471.727 12,43%
PEMAK 2016/X EUR 1.336.545 419.533.918 3,63%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kalféldi allampapirok (6sszes) 0 0,00%
/4.2, Gazdalkodé és egyéb hitelviszonyt
megtestesitd ép. HUF 200.000.000 198.348.600 1,72%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) HUF 200.000.000 198.348.600 1,72%
MAGYAR 04/16/2018 HUF 200.000.000 198.348.600 1,72%
1/4.2.2. Kiilféldi kdtvények (8sszes) 0 0,00%
0 0,00%

11/4.2.3. Tdzsdén kivili (0sszes)
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité mellékiet 2015.12.31.

2. szamu melléklet (folytatas)

Devizanem Névérték Erték %
11/4.3. Részvények ) 0 0,00%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0] = 0,00%
1/4.3.2. Kulféldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.4. Jelzaloglevelek (8sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (9sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. Tézsdén kivilli (0sszes) 0 0,00%
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (0sszes) 0 0,00%
11/4.5.2. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes) 0 0,00%
11/5. Szarmazékos lgyletek EUR 2.600.000 -4.628.000 | -0,04%
i1/5.1. Hataridos EUR 2.600.000 -4.628.000 -0,04%
11/5.1.1. Futures (6sszes) 0 0,00%
11/5.1.2. Forward (8sszes) EUR 2.600.000 -4.628.000 -0,04%
HUF/EUR EUR 2.600.000 -4.628.000 -0,04%
11/5.2. Opciés 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcids (0sszes) 0 0,00%
11/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (Osszes) 0 0,00%
Eszkdz8k 6sszesen: 11.560.873.431 | 100,00%
3. szamu meliéklet
Pénziigyi mutatok 2014 2015
Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 0,17% 0,18%
Sajét téke / Osszes forras 99,83% 99,82%
Targyévi eredmény / Sajat téke 3,29% 6,45%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel 64,35% 68,74%
Pénzeszkoz / Sajat téke 6,24% 11,36%
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP ' Uzleti jelentés 2015.12.31.

I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkozo6 részei
alapjan). ’ ‘

- Az Alapkezeld 4altal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatdi
utasitasokban megfogalmazott miikodési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
elbirasok, partnerlimitekrél sz6l6, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkorok, az Alapkezeldé befektetési bizottsaganak miikodési rendje, az
eszkOzallokacidéra vonatkozo elbirasok, a t6ke- és hozamvédettséget biztositdé befektetési Alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjak a befektetési Alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsoldédd lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv

ellenbrzését, hétékony kezelését.

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

vonatkozd részei alapjan) ' '

A kockazatok az Alap portfolidjaban talalhatdo eszkozoktdl fliggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek

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

valtozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befekieték szamara befektetési dontésik meghozatala elbtt a

kockazati tényezdk attanulmanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezel mindenkor biztositia az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban lévé befektetési eszkozok,

portfélidelemek likviditasa kozott. Az Alapkezelé az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolédd

tevékehységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és maédszereket legalabb éves gyakorisaggal felllvizsgalja

és szitkség esetén a modositja. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkozoldali és a

forrasoldali likviditasi kockazat kezelését.

- Az eszkézoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkdézdket nem vagy
csak nagyon kedvezétien feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfolidelemei magas
likviditasu befektetési eszkszoknek tekinthetdek.

-» A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, fékent a Befektetdk altal kezdeményezett befekietesi jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozdan. Az Alapkezel6é a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozé
szabalyokkal, az egyes Befekteték altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az
Alap nettd eszkozértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban
alakitja ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magas likviditasu eszkdzoknek a nettd eszkozértékhez mért
aranya hogyan alakut az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési ‘jeggyel rendelkezé BefektetS(k)
sulyaranyahoz képest. '

Az eszkdzoldali és a forrasoldali likviditasi kockdzatok kozotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezeld

a magas likviditasi eszkozodknek a nettd eszkdzértékhez' mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos

visszavaltasi idésorabol szamolt atlagos visszavaltdsi mértékének szintén a nettd eszkbdzértékhez vetitett

aranyahoz képest vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves, ilietve féléves jelentésének X.

pontja tartalmaz bévebb informaciokat. Az Alap nem kot a Befektetkkel a visszavaltasra vonatkozéan kiilén

megallapodast. Az Alap Befektet6it megilleté visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezeld a Kbftv. 16. § (5)

bekezdésében irt - a szakmai felelésséggel kapcsolatos - kockézatok fedezetére tc'jbblet szavatold tokeével

rendelkezik.
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Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasolo mogodttes pénziigyi piacokon kereskedett eszk6zok arfolyamanak

valtozékonysagatol fliggenek, ez hatdrozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és

iranyat. Az Alap kozvetlenul viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelest befolyasolé mogoéttes

piacokra torténd befektetéseket jellemzik, ezek kéziil a legfontosabbak:

- Gazdasagi és politikai kérnyezetbdl adédo kockazat
A hazai és nemzetkdzi gazdasagi és politikai kdrnyezet jelentds hatassal lehet az Alap eszkodzeire, azok
hozamara és az lzleti életre altalaban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
tékepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzértéket befolyasolhatia a
gazdasagi novekedés, a kilgazdasagi pozicio, az érfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflaci6 és a kamatszint. A fenticken tul tovabbi kockazatot jelenthet az egyes adc')jogszabélyok
képezé er’tekpaplrok arfolyamara. Ez a hatas lehet olyan mértékl, hogy az Alap teliesitmeénye egyes
id6szakokban az- inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb
makrogazdasa’gi mutatoinak (kéltségvetési hiény, kilkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP névekedési
tartott ertekpaplrok arfolyaméara. A gazdasagpolitikaban bekovetkez6é valtozasok a gazdasagi mutatok
azonnali valtozatiansaga mellett is érinthetik kedvezbtientl a tékepiacokat és azon keresztll az Alap
tulajdonaban [évé instrumentumok arfolyamat.

-> Befektetesi kockazat
Az Alapkezelé a mindenkor hatalyos t(‘jrvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat ﬂgyelembevételével sajét
dontés eldtt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezel6
varakozasainak megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el
arfolyamveszteséget. '

-> Passziv befektetések kockazata
Az Alapkezel6 a referenciaindexeket kovet6 Alap Kezelési szabalyzataban meghatarozott befekietési
stratégia és befektetési korlatokon keretei kozdtt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kévetve
alakitia ki az Alap portféliojanak Osszetételét, ami csak korlatozott teret enged a kedvezétlen piaci
koralményekkel szembeni defenziv befektetési dontések meghozatalanak. igy amennyiben az Alap
befektetesi célterliletein az eszkdzadrak csokkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek
arfolyamcsokkenése varhato.

-> Likviditasi kockazat
A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kdmnyezet, amelyben
nagyrﬁér’tékben csokkenhet a befekteték érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biitosité eszkdzdkhoz kapcsolodd  jogokbdl szarmazo
arfolyamnyereség realizalasa.

- Arazasi kockazat
A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tSzsdei kérnyezet, amelyben
nagymeértekben cstkkenhet a befektet6k érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu
piacokon a tékepiaci eszkdzok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosito
eszkdzok arfolyamara. ’ '

- Kétvénypiaci kockazat
Az Alap széleskoriien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap koétvénykitettséggel rendeikezé

~ portfdlicelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célterliletként szolgald kbtvénypiac(ok)'egyuttes
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kockazata befolyasolja. [gy az Alap befektetései kozott szereplé orszagoknak, gazdaséagi Ovezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibdl, makrogazdasagi
helyzetébdl, tékepiaci folyamataibol kévetkezé kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kotvények arfolyama nemcsak a kedvezétien makrogazdasagi, tékepiaci-események stb., hanem egyedi
koétvényeket kibocsaté egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcsdd stb.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikodes, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt pdrtféliéjénak kdszénhetben képes
cstkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kt‘)tvényeil; arfolyamaban tiikr6zédik,

- igy az egyes kotvényekhez tapadd egyedi orszag, illetve vallalati kockéazatok is kedvezétienul érinthetik a

legnagyobb forgalmu, leglikvidebb értékpapirok kézé sorolhatoak, jelentds szerepet téltenek be az adott
kotvényt tartaimazd index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsatd allam, vallalat
fizetésképtelensége, csc’dee esetén a kibocsaté nem tudja teljesiteni kamatfizetési és t6ke visszafizetési
kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kétvény elértéktelenedik alacsony szintl, de 1étezd kockazati
elemnek tekinthetd.

Koncentracié kockazata

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkdzosztaly vagy

orszag kovetesére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatia az Alap
teljesitményét, megnévelheti a Befektetési jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra
a piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégiaja altal reprezentalt
iparagat, gazdasagi szektort, eszkdzosztalyt vagy orszagot. '

Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzben a diverzifikacié hatékony eszkézei, hiszen Sajat tékéjuket akar tobb szaz
elembdl 4ll6 hatékony portfélidk is alkothatjak. A diverzifikacié révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfélidja a Kezelési szabélyzatban rogzitett befektetési
korlatokon bellil, nagyobb aranydban tartalmazhat olyan eszkézéket, melyek kisebb szamu kibocsatotol
szarmaznak. A diverzifikdcid alacsony szintje hatranyosan befolyasolhatia az Alap teljesitményét,
megndvelheti a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagélhat olyan
Addkockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkoz6 ado6zasi szabalyok a jév8ben esetleg kedvezétlen iranyban is
valtozhatnak. '

Bankbetétek, atruhazhat6 értékpapirok, pénzpiaci eszkdzok, szarmaztatott termekek tartasahoz kapcsolédo
partnerkockazat

Az Alap eszkozeit az Alapkezeld altal a Bszt. 83. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelents
partnerek altal kibocsatott pénzpiaci eszkozokbe, atruhazhatod értékpapirokba, illetve az emlitett partnereknél
lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen lgyletekbél eredéen az ilyen partnerrel
szembeni Gsszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkdzeinek 20%-at. Amehnyiben az Alap
betétiekdtési megbizasait teljesité vagy az Alapban talalhato pénzpiaci eszkOzoket, atruhazhato
ertékpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott lgyletekre szold megbizasokat végrehaijtd hitelintézet
fizetesképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfeleld idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatja az Alap befektetéseit. Ez fokozottan érvényes az Alap
esetében, ahol a Sajat tbke jelentds részét kitevd bankbetét az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan
méghatérozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnereknél keril lek6tésre. A bankbetétekbdl, atruhazhato
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értékpapirokbél, pénzpiaci eszk6zokbdl, illetve szarmaztatott ligyletekbél eredé kdvetelések esedékességkori
megfizetése az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd
hitelintézetek fizetbképességét feltételezi. Az Alap befektetett t6kéjének visszafizetését harmadik személy
nem garantalja.

- Hataridds (igyletek kockazata ,
Az Alap a kamatlab-, illetve devizakockazatok cstkkentése, az Alap befektetési politikdjanak megvalésitasa
érdekében kothet tézsdei, illetve tézsdén kivili szarmaztatott Ugyleteket. Az Alap eszkdzeinek 20%-at
meghaladhatja az egy befektetési szolgaltatonal, igy tobbek kdzétt az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnerekkel, kotdtt szarmaztatott Ggyletek értéke, amely
azzal a kockazattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezel6 a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnerek fizetoképességét feltételezi. A kockazatfedezeti
célbol megkotdtt - az Bsszetett pozicid vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosité - hataridés poziciok
értéke lejaratig a piaci valtozasok fuggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezeld a Batv.-ben meghatarozott esetekben

felfiggesztheti, mely ‘esetben annak Ujrainditasaig a ‘Befektetsk nem juthathak hozza befektetéseik

ellenértékéhez. ‘

Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezel6 kételes megszlntetni, amennyiben a Sajat téke 3 hénapon keresztiil, atlagosan nem éri

el a 20 milli6 HUF &sszeget.

Az Alapkezel6 miikddésére vonatkozé kockazatok

- Makrogazdasagi kockazatok

' ’Az Alapkezel6 tevékenységi kore kizarélag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozodik, és bevételei

kizarélag ebbdl a tevékehységbél szarmaznak, ezért a Kezelési szabdlyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockazati tényezbk az Alapkezel6re nézve is fennallnak.

- Targyi, technikai feltételekb6l ered6 kockéazat
Az AIapkezeIg’S rendelkezik a milkodeséhez szikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
kérilményekben menet' kézben bekovetkezd esetleges valtozasokbo! eredd kockazatok kihathatnak az Alap
eredményesseégére is.

-3 Személyi feltételekbdl eredd kockazat
Az Alapkezeld a tevékenység iranyitasara, portfolid-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik mégfelelé gyakorlati tapasztalattal, illetve a killén jogszabalyban elgirt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel® tevékenységét az alapkezel6kre vonatkozo térvényi el6irasok, és az
ezek alapjan készllt belsd szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektd! fuggetlendl fennalinak a munkavallalokkal

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

Hosszt - lejarati  allampapirokkal versenyképes hozam, amely kedvezd piaci kornyezetben magas
hozamlehetdséget kinal a hosszu futamiddvel rendelkezé allampapirokra jellemzé kockazatok mellett. Az alap
vagyonanak kétvénykitettsége 100%-hoz kozelitd célaranyt koévet. Az esetlegesen fennmaradd részt
allampapirok és bankbetétek alkotjak. Ennek megfeleléen az alap altal kdvetett Areferenciaho"zamot 100%-ban a
MAX index alkotja. Az alap célja, hogy kulénbééé fix- és valtozd kamatozasu értékpapirok, nagyobb aranyban
allamkotvények, kisebb aranyban magas hitelmindsitésd vallalati és banki kotvények, illetve bankbetétek
kombinaciéjabdl olyan befektetési lehetdséget kinaljon, amely egyrészt hatékonyan képes megosztani az egyes
értékpapirokkal jaré kockazatokat, masrészt hosszii tavon meg tudja haladni a bankbetétek és az
éllamkétvé'nyek hozamat. A hosszu tavu célok mellett az alap rugalmas befektetést jelent, mert befektetési jegyei '
barmikor barmekkora 6sszegben visszavalthatok. '

Az Alapra aktudlisan jellemz6é kockazati profilnak, valamint az ezzel 6sszhangban allé pénziigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazat-semleges, atlagot meghalado szintli hozamvarakozassal és legalabb 2 éves
befektetési idGhorizonttal rendelkezé Befektetdk szaméra olyan forint alapu befektetést nyujt, amelyre a
befekietési jegyek arfolyamanak mérsékelt ingadozéasa jellemzd.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasaqi helyzet

Az idei év Iegjelentésebb kérdése a tavalyi Fed kamatemelés utan, hogy milyen Iépésekben és mekkora szintre
emelkedik az amerikai alapkamat. Ez elsésorban ugyan a piaci folyamatok fliggvénye lesz, ugyanakkor szamos
Fed korméanyzé jelezte, hogy a befektettk alulbecsiilik a kamatemelés mértékét. Ezzel egy évek 6ta tartd *harc’
folytatodik a piac (forward kamatarazasok) és a Fed kézétt, mi szerint a piac konzisztensen alacsonyabb kamatot
var, mint a jegybanki vezetdk. Az utébbi években inkabb a piachoz igazodott a jegybank kamat-elérejelzéseiben
(folyamatosan csokkentették a 2016 illetve 2017 végére vonatkoz6 varakozasaikat a Fed kormanyzék), a
decemberi kamatemelés ota mintha kissé a piac alkalmazkodott volna, enyhén megemelkedtek a révid oldali
forward kamatvarakozasok. A masik fontos kérdése az idei évnek a hatalmas, tébb ezermilliard dollar értéki
értékpapir allomany leépitésével kapcsolatos jegybanki déntés, az elemzék nagyjabdél 9-12 honappal eftolva
varjak az els6é kamatemeléshez képest az értékpapir allomany nagysaganak csokkentéset. A december 16-ai
Fed jegyzékdnyv{csak arrél tett emlitest, hogy az alapkamat normalizaldédasaig (kérdés ez milyen szintet jelent)
folytatja az értékpapirok lejaratainak és kamatainak ujrabefektetését.

Az amerikai novekedéssel kapcsolatos legf6bb kerdés az volt, hogy a Hll. negyedév nem produkél-e egy tjabb
meglepetést, hiszen hasonldan az I. negyedévhez, 2015 kdzepétdl ismét alacsony szintekre jutott az olajar, ami
nem kedvez a beruhazasoknak, els6sorban az amerikai palaolaj és palagaz iparhak. A masik jelentés kockazati
tényezd a kinai gazdasag erdteljesebb visszaesése a 'hard Ianding’ szcendrid volt, erre a Fed dontéshozéi is
kiemelt figyelmet forditanak. A tényadat végul 2,0% iett (negyedéves szinten, évesitve) ami nem tulzottan
kiemelkedd, de nem is gyenge adat, els§sorban a magan fogyasztas vart feletti ndvekedése tudta semlegesiteni
a beruhazasok és a netté export visszaesését. (A decemberben kiadott harmadik becsiésben mar lathattuk a lll.
negyedéves novekedeés fogyasztas komponensenek pontos ndvekedési Gtemét, 3%.) A befektetdk figyelme
azért iranyult kiemelten a fogyasztas komponensre, mert a fogyasztas felivelése magaval hozza a maganszektor
jovedelmeinek névekedését és a munkaerdpiac tovabbi erdsddését, ezeket az elemeket a Fed az utolsé kiadott
jelentéseiben rendre megemlitette, mint a kamatemeléshez szikséges tényezbéket. Mivel az amerikai
gazdasagnak ezek az utolsé gyengeségei megoldodni latszanak, ezért a Fed-nek ez az adat éppen megfeleld
volt a kamatemelés meginditasahoz. Erdekesség, hogy ugyan az éves GDP ndvekedési dtem nem esett 2% al4,
az Atflanta Fed elbrejelzései tovabbra is 1%-0s tartomanyban mozognak (a modellben elsésorban az ipari
termelés és az épitbipari statisztikdk utalnak alacsony ndvekedésre), ezért tovabbra is lefelé mutato
kockazatokat latunk az amerikai névekedésben. Inflacios fronton minden adat megnyugtatdan alacsony volt éz
elmult idészakban els6sorban az alacsony nyersanyag arak kdzvetlen hatasai miatt (alapinflacio, GDP deflator,
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PCE deflator), de a kézvetett hatasok is atszirddtek az indexekbe (maginflacid). Tovabbra is kijelenthets, hogy
csak az inflacié miatt nem lenne sziikség kamatemelésekre az USA-ban, azonban példaul a GDP deflatort és a
maginflaciot abrazold grafikonon mar jél latszik, hogy a bérinflacio a jo nbvekedési adatok mellett mar felttétte a
fejet (a maginflacié visszakanyarodott a. Fed 2%-0s célértékére). Amennyiben a nyersanyagérak
normalizalédnak, ugy Gtemes emelkedésnek indulna minden inflaciés mutatd. Az euro Svezetben 2015-ben
folyamatosan csdkkend névekedési litem volt megfigyelhetd, az |.-1l. és lll. negyedévben rendre 0,5-0,4 illetve
0,3%-0s boviilés volt tapasztalhatd (negyedéves, nem évesitett adatok). A negyedik negyedévben sem varhaté
komolyabb javulas, de dsszességében a 2015-6s évre szerény mértékii 1,5%-os bovilés varhatd. Ehhez képest
2016 sem tartogat nagy kitdrési lehetéséget legfeljebb 1,6%-ra futhat fel az eurd dvezet ndvekedése. Az eurd
Ovezetben még szerényebb mértékil az inflaciés nyomas, mint a tengerentilon, hiszen a munkaerdpiac kevésbé
feszes. Az alacsony nyersanyagarak klionféle inflaciés mutatokba torténé atszlirédése mellett nem jelentek meg
bérinflaciés trendek, mint azt a maginflaciés szamokon is lathatjuk.

A novekedés Osszetétele jelentdsen valtozik 2016-ban, a kiisé kereslet tovabbra is erés komponens marad,
elsésorban az eur6 zbéna lasst és fokozatos felivelésének készénhetden, ugyanakkor az EU-s tamogatasi ciklus
kifutasédval a kormanyzati kiadasok és a beruhazasok jelentésen mérséklédnek és helyliket fokozatosan a
magéan fogyasztas tolti be. A ndvekedés komponenseinek eltolédasan tul a 2015-0s visszaesésében
meghatarozé volt, hogy a mezbgazdasag 2014-es kiemelkedbéen jo teljesitménye utdn a 2015-6s
terméseredmény joval visszafogottabb volt, és ezt az alacsbnyabb terméseredményt alacsonyabb vilagpiaci
arakon lehetett csak értékesiteni. Osszességében a 2014-es 3,6%-0s ndvekedés utan 2015-ben nagyjabél 3%
kozeli ndvekedésre volt képes a magyar gazdasag és az idei évben hasonl6 nagysagrend( tovabbi lassulas lesz
megfigyelhetd, 2,5% kortl alakulhat a névekedés. A régidban - Lengyelorszag ugyanakkor nem veszit
lendiletébdl, a lengyel gazdasag 3,6% korili teljesitményre volt képes 2014-2015-ben és az idei évben is
hasonloan fog teljesiteni. A cseh és a roman gazdasag is er6sebb bovilést produkaltak 2015-ben (4 illetve
3,6%) és idén is varhatéan jo! fognak teljesiteni. Az inflacios kornyezet mérsékelt volt ez elmuit években
hazankban is, ebben jelentds fordulat kdvetkezhet be az idei évben. Az elemz&i konszenzus 0,9% a decemberi
alapinflaciés Utemre, innen juthatunk el 2% folé az idei év végére. Ennek az aremelkedési itemnek alapvetéen 3
hajtéereje lehet: a visszafogott nyersanyagarak emelkedd trendje az idei év egészében; a monetaris politika
varhatdan toleraini fog egy gyengébb eurd arfolyamot; nem varhaté olyan korményzati’ intézkedés sorozat, ami
mesterségesen alacsonyan tartana tovabbra is az inflaciot (a Iakoéségi energiaar cstkkentésenek nincsenek
tovabbi tartalékai). Az MNB alappalyaja a névekedési és inflacios ttemek tekintetében realisztikusnak mondhaté.
Koétvénypiacok

Osszességében az idei év végére 0,75-1,5%-0s USA alapkamatot varnak az elemzék. Ez alatt effektiv Fed
alapkamatot értiink, a decemberi kamatdontés el6tt 0-0,25% volt a Fed hivatalos kamatfolyoséja és ezen belll
jellemzéen 13 bazispont kdrnyékén volt az alapkamat. A december 16-ai kamatemelés 6ta 0,25-0,5 a hivatalos
folyoso és eddig jellemzden 36 bazispont kérnyékén alakult az effektiv alapkamat. Tehat a 1,5%-os alapkamat
1,25-1,5%-0s folyosoban is kialakulhat, ami 4 db 25 bazispontos kamatemelést jelentene 2016-ban. A Bank of
England jelenlegi 0,5%-o0s szintrél 1%-ig emelheti az alapkamatat 2016 végéig. Az ECB 2018-ban emelhet
el6szér kamatot, egyelbre az allampapir vasarlasi program kitolasardl és a betéti rata csékkentésérdl hozott csak
dontést. Az eurdpai jegybank marciusban meghirdetett 1100 milliard eurds mennyisegi lazitasi programjat (havi
80 milliard eurés véasarlas 2015 marciusatol - 2016 szeptemberéig) kiterjesztette 2017 maérciusaig, igy
Osszességében 24 honapig tarthat a program. Masik fontos dontés volt a betéti rata -30 bazispontra
csokkentése, ami a révidoldali hozamok esetében horgonyt jelenthet. A német 10 éves hozam az eurodpai
mennyiségi lazitas bejelentése utan aprilisban érte el mélypontjat, 7,8 bazispontot. Az eurdpai hosszi hozamok
ezekrdl a tavaly aprilisi szintekré! jelentésen visszakorrigéltak, jelenieg 0,53% a német 10 éves ‘hozamszint, és
tovabbi korrekcid varhatd, az ECB vasarlasai ellenére. 2016 végére a német 10 éves hozam 90 bazispont
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kérnyékén lehet (hasonld hozamszintet varunk az eurd évezet atlaghozama esetében is, hiszen a mag orszagok,
azon beliil is Németorszag stlya a legmeghatarozébb). Ez 6sszességében negativ megtériilést jelentene az idei
évben az eurdpai kétvénypiacot reprezentald indexekben. A negativ tendencia elsédleges oka a tengerentuli
kotvénypiaci fordulat illetve hogy térténelmi mélypontokra értek a hozamszintek 2015-ben. Az MNB az EKB
mennyiségi lazitasara reagalva, a régios jegybankokkal egyitt inditotta el tobb ciklusos kamatcsokkentési
sorozatat. A jelenlegi 1,35%-0s alapkamatot a legtébb elemzb és maga a jegybank is kébe vésettnek tekinti, a
Fed kamatemelésével egy idei évi mini kamatcsékkentési sorozatnak nullara csdkkent az esélye. Ugy gondoljuk
az MNB tolerans lesz az EURHUF rata emelkedésével kapcsolatban, tehat az 1,35%-os alapkamat valdban
tarthatd 2016-ban. Az elmult idészaki, forintositassal kapcsolatos deviza swap mlveletek eredményeként a
Jegybank tartalékai ugyan csokkentek (jelenleg 30 millidrd eurd alatt vannak a tartalékok) azonban ez a szint
’ kielégitbnek mondhatd. Az addssagfinanszirozas szempontjabél a j6 Utemil névekedes és a j6 egyensulyi
mutaték stabil kérnyezetet jelentehek, ezért az idei évben a harom nagy hitelminésité kozul 2 esetében

felmindsités varhato (az els6 ilyen Iépés marciusban kovetkezhet be).

IV. Az Alap teljesitménye, varhato feji6dése

Az emlitett kockazatok fuggvényében fog valtozni az Alap jb\/ébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban
leirt keretek kozott értelmezhetd - jovébeni fejlédése. Ez értelemszeriien befolyasolni fogja a befekteték
mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlandésagat.

V. A targyid6szakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre juté netté eszkodzértékének a valtozasa havi

bontasban

az egy jegyre jutd
netté eszkdzertek

az Alap sajat tékeje

2011/12/30

2015/01/05| 10,682,746,959 HUF

2015/02/27 | 12,747,141,050 HUF

2015/04/30

2015/08/31| 11,576,227,010 HUF

11,760,010,785 HUF

2015/12/30| 11,539,888,408 HUF

VI. Az Alap miikédésében, tevékenységének eredményében 2015. évben a mérleg fordulénapi llapothoz

képest rendkiviili valtozas nem tortént.
Az Alapnak munkavallaléja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a torvényben eldirtaknak megfeleléen - a

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. végzi napi szinten.
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Vil. Az Alap portfolidjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszkdzok minimalis,

tervezett, maximalis aranya

- Az Alap a portféliojaban talalhatd egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor
hatalyos jogszabalyi eléirasokban, igy killéndsen a 78/2014. (lll. 14.) kormanyrendeletben szerepld korlatokat
alkalmazza, azokhoz képest szigorubb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési
stratégiajanak megvalositasa, napi miikédése soran varhato, korlatozast nem jelentd, tervezett célaranyok

. bemutatasara szolgal.

0-20%
0-20%

80-100%
B8O 100%
3-20%
0-20%
“020%

0-20%
0-10%

0-20%

~50% - +50%
5% - +50%
50% - +60%

Az Alap folyGszamidjanak portfolion belili ardnyat az Alap éltal szerzett kivetelések és véllalt

kotelezettségek értékének egyenlege médositja.
** 1998. évi LXVI. az egészségligyi hozzajaruldsrol szolo térvény 3/A § (2) b) pontjdban szerepl6 Eurdpai
Gazdasdagi Térség (EGT) allam &ltal nyilvénosan kibocsatott, forintban jegyzett hitelviszonyt megtestesits

érteékpapir
*** A szarmaztatott lgyletek értéke az Alap folyamatos futamideje soran jelentésen véltozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyat, és ezéltal a tébbi porifoliéelem részaranyat sem
lehetséges pontos célaranyokkal meghatérozni.
- Az Alap portfoliéjéban talalhaté allampapirok az allam &ltal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokat, igy tobbek kdzott a diszkontkincstarjegyeket, kdzép és hosszu lejaraty, fix,

illetve valtozé kamatozasu éliamkétvényeket jelenthetnek.

klbocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzalogleveleket jelenthetnek.

-~ Az Alap portfélijaban talalhaté repo- és forditott repéligyletek minden olyan repd-, és inverz repd
megallapodast jelenthetnek, amelyek értékpapir tulajdonjogénak, illetve az értékpapir tulajdonjogahoz fliz6d6
garantalt jog atruhazasara vonatkoznak - ha e garanciat olyan elismert tézsde bocsatja ki, amely az
értékpapirhoz fliz6d6 joggal rendelkezik -, és a megallapodas nem teszi lehetévé az eladé szamara, hogy az
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Budapest, 2016. aprilis 21.

adott értékpapirt adott idc’Spontban egyszerre tobb félnek ruhdzza at, illetleg mas lgylethez adja biztositékul.
A szerz8déskétéssel egyidejlileg az értékpapirra az eladd visszavasarlasi kdtelezettséget, a vevb az eladd
részére torténd viszonteladasi kotelezettseget vallal a szerz6désben meghatarozott vagy az elad6 aital
meghatarozand6 jévébeli idépontban torténé meghatarozott visszavasarlasi, illetve viszonteladasi aron. A
felek kozotti megallapodas rendelkezhet Ugy is, hogy az lgylet targyat képezd és biztositékul szolgald
értékpapir, mas egyenértékl értekpapirra kicserélhet6. Az lgylet éz értékpapir eladdja szempontjabdl -
repolgyletnek, az értékpapir vevéje szempontjabdl forditott repotigyletnek tekintendd.

Csereligylet (swap): valamely pénzigyi eszkéz cseréjére vonatkozd olyan dsszetett megallapodas, amely
altalaban egy azonnali és egy hataridds adasvételi Ligyletbd!, illetve tobb hataridés lgyletbdl tevbdik dssze és

altaldban jovdbeni pénzaramlasok cseréjét vonja maga utan.

alapok vagy mas kollektiv befekietési formak &ltal kibocsatott befektetési jegyeket, illetve ETF-eket

jelenthetnek.

CIB Befektetési Alapkezelé Zrt.
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