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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

EW‘% CIB aarkezno

MERLEG
adatok eFt-ban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
I. Ertékpapirok = -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete - -
a) kamatokbol, osztalékbol - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 11.565.501 15.377.000
I. KOVETELESEK 8.801 240
1. Kdvetelések 8.801 240
2. Kdvetelések értékvesztése (-) - -
3. Kuifoldi pénzértékre sz6l6 kbvetelések értékelési killonbozete - -
4. Forintkbvetelések értékelési killonbozete - -
Il. ERTEKPAPIROK 10.245.892 12.644.975
1. Ertékpapirok 10.237.963 12.423.115
2. Ertékpapirok értékkulonbozete 7.929 221.860
a) kamatokbdl, osztalékbol 187.381 183.685
b) egyéb - 179.452 38.175
Ill. PENZESZKOZOK 1.310.808 2.731.785
1. Pénzeszk6z0k 1.319.953 2.694.988
2. Valuta, devizabetét értékelési killonbozete - 9.145 36.797
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktiv idGbeli elhatarolas - -
2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ﬁgyletek értékelési killonbozete -4.628 21.839
ESZKOZOK OSSZESEN : 11.560.873 15.398.839
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

E. SAJAT TOKE 11.539.921 15.315.412
1. Indulé téke 2.742.360 3.461.484
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 119.052.093 120.982.391
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 116.309.733 - 117.520.907
1. Té6kevaltozads 8.797.561 11.853.928
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete - 5.735.328 - 3.303.118
2. Ertékelési kiildnbozet tartaléka - 5.844 280.496
3. El6z6 évek eredménye 13.794.259 14.538.733
4. Uzleti évi eredménye 744.474 337.817
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 20.397 79.876
I. Hosszu lejaratu kotelezettségek - -
Il. Rovid lejaratd kotelezettségek 20.397 79.876
KUlfoldi pénzértékre sz6l6 kotelezettségek értékelési killdnbozete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 555 3.551
FORRASOK OSSZESEN : 11.560.873 15.398.839

Budapest, 2017. aprilis 19.

a vallalkozas vezetdje (képviseldje)




CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

‘E CIB aunvcezes

EREDMENYKIMUTATAS
adatok eFt-ban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I. _Pénzigyi miiveletek bevételei 1.081.214 799.730
Il. _Pénziigyi miiveletek raforditasai 125.225 228.525
lll. Egyéb bevétel 1.767 1.439
IV. Miikbdési kéltség 207.272 228.224
V. Egyéb réforditdsok 6.010 6.603
VI. Fizetett, fizetendé hozamok - -
Vil. Térgyévi eredmény 744.474 337.817
Budapest, 2017. 4prilis 19. - P — e

a vallalkozas vezetbje (képviseldje)
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészitd meliéklet 2016.12.31.

I. Az Alap bemutatasa

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

Mérleg fordulénapja:
Mérlegkészités idépontja:

Befektetési jegyek forgalmazoja:

Letétkezeld:

Kényvvizsgdlé:

Beszadmolét alairé személy:

CIB Kincsem Kotvény Alap
110.073 /97

1997. majus 23.

CIB Befektetési Alapkezeld 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 Zrt.

1123 Budapest, Alkotas u. 50.
Erste Bank Befektetési Zrt.

1138 Budapest, Népfurdé u. 24-26.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Rézsai Rezs6

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005879

KPMG Hungéria Kift.
Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel Zrt. vezérigazgatdja

Az éves beszamol6 a 215/2000. (XII. 11.) szama “A befektetési alapok éves beszamolo készitési és kényvvezetési

kotelezettségének sajatossagairol”

figyelembevételével késziilt.

sz6l6  kormanyrendelet és a 2000.

évi C. tbrvény a szamvitelrdl

A CIB Kincsem Kotvény Alap (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikaja az Alap tajékoztatdjaban kerul

bemutatasra.

2008.09.16-i hatarnappal az IE Hunnia Allamkoétvény Nyiltvégii Befektetési Alap beolvadt a CIB Kincsem Kotvény

Alapba.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Il. A mérleghez kapcsolodé kiegészitések

1.1 Eszkoézok

1.1.1. Befektetett eszktz6k

Az Alap befektetett eszkozokkel nem rendelkezik.
1.1.2. Forgdeszkdzok

1.1.21. Kbévetelések

Az Alapnak a mérleg fordulénapjan 240 ezer Ft befektetési jegy forgalmi jutalékbo! eredd rovidlejaratu kdvetelése all
fenn (2015. december 31-én 14 ezer Ft, illetve 8.787 ezer Ft befektetési jegy forgalmazasbol).

1.1.2.2.  Ertékpapirok

Az Alap a megvasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az lizletkétés napjan veszi nyilvantartasba, illetve vezeti ki
a nyilvantartasbél. Abban az esetben, ha az izletkdtés napja eltér a pénzigyi teljesités napjatol, akkor az
Ugyletekbd! adodo kéveteléseket, illetve kotelezettségeket brutté médon, az egyéb kdvetelések, ilietve az egyéb

kételezettségek kézott mutatia ki a merlegben.

Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken keriilnek kimutatasra. A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000.
(XN1.11.) sz&mu kormanyrendeletben meghatarozott ériékelés szerinti-értékkilonbozet egyittes &sszegeként keril

meghatarozasra.
Az Alap sajat portfolisjaban lévé allampapirjait az alabbiak szerint értékeli:

Az Alap T napon tulajdonaban lévé allampapirjait az AKK altal a T. napon kézzétett legjobb vételi és legjobb eladasi
arfolyam szamtani 4tlaga és a T. napig felhalmozott kamat Osszegekeént kiszamolt értéken veszi szamitasba.

A 3 hoénapnal révidebb hatralevé futamidejii allampapirok és egyéb jegybankképes értékpapirok esetében,
(amelyekre az elsédleges allampapir-forgalmazoéknak mar nincs arjegyzési kotelezettsége), és amelyekre az adott
napon nem sziletett tézsdei kétés, ott az adott allampapir Allamadésség Kezeld Kdzpont altal kdzzétett aktualis 3

honapos referenciahozammal T. napra szamitott jelenérték a meghatarozé.

Az Alap a tulajdonaban lévé kotvényeket valamely nemzetkdzileg elismert hiteles adatszolgaltaté (Bloomberg,
Reuters) altal kozzétett atlagar, illetve ennek hianyaban az adatszolgaltato altal kézzétett utolséd arfolyam alapjan
értekeli. Az atlagar elsédleges arforrasa BVAL, masodlagos arforrasa BBG. Amennyiben a fent emlitett forrasok
alapjan nem rendelkeziink arfolyam-informaciéval, ugy sulyozott bekerilési atlagarfolyamon kell értékelni az
adott kétvényt.

Kamatozé értékpapir esetén a nettd eszkdzértékbe a T. napig felhalmozott kamattal novelt értéken kell

figyelembe venni az értékpapirt.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Az Alap 2016.12.31-én sajat portfolicjaban az alabbi értékpapir allomannyal rendelkezik:

Adatok ezer Ft-ban

Névérték

devizaban
MAK 2017/A HUF 60 68 64 -4 -
MAK 2017/B HUF 210 232 224 -20 12
MAK 2018/A HUF 347.950 382.007 384.009 1.335 577
MAK 2019/A HUF 1.564.690 1791981  1.836.384 -8.540 52.943
MAK 2019/B HUF 2.270.000 2222108  2.240.549 17.587 854
MAK 2020/A HUF 723.560 871.678 901.489 22,526 7.285
MAK 2020/B HUF 600.000 623.494 658.721 24.206 10.931
MAK 2021/B HUF 400.000 411.764 416.909 3.364 1.781
MAK 2022/ HUF 1.198.760 1540.763  1.560.705 -23.738 43.680
MAK 2023/A HUF 799.410 994.951 992.181 -7.632 4.862
MAK 2024/8 HUF 850.000 871.807 882.997 - 1.944 13.134
MAK 2025/B HUF 1.495.350 1796.923  1.832.433 -7.302 42.812
MAK 2027/A HUF 900.000 869.503 892.545 18.234 4.808
(.").":f;;i’Q"amkémW 11.149.990  12.377.369  12.599.210 38.162  183.679
D170316 HUF 45.770 45.746 45.765 13 6
g;zzz':;g:‘k'"“ta”egy HUF 45.770 45.746 45.765 13 6
Ertékpapl'rok dsszesen 11.195.760 12.423.115 12.644.975 38.175 183.685

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

Adatok ezer Ft-ban

devizaban ‘ ]
MAK 2016/C HUF 540 565 569 - 22 26
MAK 2017/A HUF 60 68 66 -2 0
MAK 2017/8 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 1540762  1.517.426 - 66.898 43.562
MAK 2023/A HUF 1.429.410 1773157  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/X EUR 1.336.545 396.723 419.534 21.776 1.035
gf'sasgz’g"s’eﬁ"amkat"é"y 10.038.493  10.047.543  -177.388  186.438
MAGYAR 04/16/2018 EUR 200.000 199.470 198.349 -2.064 943
g::z':sk::"e”y EUR 200.000 199.470 198.349 -2.064 943
értékpapirok dsszesen 10.237.963 10.245.892 -179.452 187.381
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2016.12.31.

1.1.2.3. Pénzeszkoz6k

A CIB Banknal vezetett folydszamlak fordulénapi egyenlege 2.731.785 ezer Ft (2015. december 31-én 1.310.808
ezer Ft), melybdl a fordulonapi MNB arfolyamra toérténd atértékelés miatt értékkilénbozet 8sszege 36.797 Ft (2015.
december 31-én - 9.145 ezer Ft).

1.1.2.4.  Aktiv idébeli elhatarolasok

Az Alap nem mutat ki aktiv idébeli elhatarolast.

1.1.2.5. Szarmaztatott lgyletek értékelési kiillénbdzete

Az Alap 2016.12.31-i nyitott hataridés deviza forward pozicioit az alabbi tablazat tartaimazza:

Deviza Ertékelési
Derivativ _ i Nyitott Lezart ENV kiildnbozet Lejarat
nem
ezer Ft
HUF/EUR EUR 6.578.000 - E 21.839  2017.01.05
Osszesen 21.839
Az Alap 2015.12.31-i nyitott hataridds pozicioit az alabbi tablazat tartalmazza:
Deviza Ertékelési
Derivativ eviza- Nyitott Lezart  ENV kiilénbdzet Lejarat
nem
. ezer Ft
HUF/EUR EUR 2.600.000 - E -4.628 2016.01.07
Osszesen -4.628
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2016.12.31.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat Téke
Az Alap sajat t6kéje két részbdl all, az indulotékébdl és a tékendvekmeénybél.

Az indulotokekeént az Alap 2016. december 31-én forgalomban 1évé befektetési jegyek dssznévértékét és egyben
darabszamat mutatja ki. Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 1997. majus 23-an kezdhette meg miikddését, nyilvanos ajanlattétel keretében lejegyzett 1.204.694 ezer Ft
érték(i befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazési id6szakban a befektetési jegyek eladasabél és visszavételébdl adodé, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kiilonbézetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét
képezi még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lévé befektetési eszkozok fordulonapra kiszamolt
értékelesi kulonbozete, amely a befektetési eszkézok beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kdzotti
netté kialdnbdzet.

Adatok ezer Ft-ban

Toékendvek-
C e P mény a S
Indulé6 téke Indulé téke Tékenodvek- -
- kibocsatott  visszavasarolt forgalmazott mény T6kenovek-
Idészak P P befektetési PPN mény
befektetési befektetési . értékelési . e
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek kiildnbézetbdl eredménybdl
értékkiilonbo-
zetébdl
Nyité 119.052.093 -116.309.733 -5.735.328 -5.844 14.538.733
Névekedés 1.930.298 - 2.432.210 286.340 -
Csokkenés - -1.211.174 . - - -
Id8észak eredménye - - - - 337.817
Zaro 120.982.391 -117.520.907 -3.303.118 280.496 14.876.550

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 kételezettségek

Az Alap hosszu lejaratd, illetve zalogjoggal vagy hasonlé jogokkal biztositott ktelezettségekkel nem rendelkezik.

1.2.3.2. ROvid lejarati kotelezettségek

A fordulénapon az Alap révid lejaratu kotelezettségeinek egyenlege igénybevett szolgaltatasokbol eredéen
56.098 ezer Ft (2015. december 31-én 20.397 ezer F), befektetési jegy forgamazasbél eredéen 23.778 ezer Ft.

1.2.4. Passziv idGbeli elhatarolasok

Az Alap 2016. december 31-én 3.551 ezer Ft passziv id8beli elhatarolast képzett igénybevett szolgaltatasra (2015.
december 31-én 555 ezer Ft).
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegeészité melléklet 2016.12.31.

. Az eredménykimutatashoz kapcsolodo kiegészitések

1. Pénziigyi mliveletek bevételei

2016. évben az Alapnak befekietesi tevékenységébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl adodoéan - nagyrészt

pénzigyi bevételei voltak. Az Alap az ériékpapirok adas-vétele soran keletkezé arfolyamnyereség illetve

arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. A kamatozd értekpapirok vételaraban felhalmozott

kamat a pénzigyi mUlveletek beveételét csékkentd tételként, eladasi araban felhalmozott kamat kamatbevételként

kerlil elszamolésra. A pénzugyi miveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016
Ertékpapirok kamatbevétele 972.668 683422
Ertékpapirok vételarban felhalmozott kamata -391.908 - 130.117
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 415.923 88.288
Hatarid6s deviza forward Ugylet arfolyamnyeresége 81.425 141.993
Deviza arfolyamnyereség ' 123 13.475
Kapott kamatjellegli bevételek 2.983 2.669
Osszesen 1.081.214 799.730
2. Pénziigyi miveletek raforditasai

Az Alapnak az alébbi pénziigyi raforditasai meriltek fel:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016

Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 37.749 66.360

Hatarid6s deviza forwafd tgylet arfolyamnyeresége 87.438 143.896

Deviza arfolyamveszteség 38 18.269

Osszesen 125.225 228525
3. Egyéb bevételek

Az Alap 2016. évben 1.439 ezer Ft egyéb bevételt kdnyvelt az Alapnak jar6 befektetési jegy jutalékbol (2015-ben

1.767 ezer Ft).

4. M(ikodési koltségek

Az Alap mikédési koltségként csak a kibocsatasi tajékoztatoban részietezett dijakat szamolja el. A miikodési

koltségek részietezését az alabbi tabla szemlélteti:
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Adatok ezer Fi-ban

Megnevezés 2015 2016
Alapkezel6i dij 192.310 211.505
Felugyeleti dij 3.005 3.300
Kényvvizsgaloi dij 1.111 1111
Kényvelési dij 522 522
Letétkezel&i dij 9.614 10.567
Keler dij 681 918
Nemzetkdzi értékpapir kezelési kéltség - 274
Bankkoliség és transzferdij 29 27
Bsszesen ' 207.272 228.224
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2016. évben 6.603 ezer Ft kiilonadét szamolt el egyéb raforditasként (2015-ben 6.010 ezer Ft).

IV. Egyéb kiegészitések
Az Alap az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciék 2014. évi XVI. térvényben kételezben el6irt
kénywvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

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

Mérleg alatt, nullas szamlaosztalyban tartja nyilvan az Alap a sajat portfolidjaban 1évé értékpapirokat névértéken.

Az Alap 20186. évben az igazgatdsag és a felligyeld bizottsag tagjainak tevékenységiikért jaranddsagot nem fizetett,
kélcsdn nem kerUlt folydsitasra.

Az Alap 2016. évben opcids, swap, értékpapir kélcsénzési, illetve dvadéki REPO ligyleteket nem szamolt el.
Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, dvadék, garancia- és kezességvallalas.
Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a téke megdvasara igéretet nem tett. -

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamd melléklet tartalmazza.

Az Alap 2016. évi utolso, letétkezel§ altal kozzétett, 2016.12.30-ra vonatkozd Portfolid jelentése a 2. szamq
mellékletben talalhatd. Az ebben szereplé sajat tbke dsszege 12.893 ezer Ft-tal - a 2016.12.31-re vonatkozo
koltségek és kamatok - 864 ezer Ft &sszegével, illetve a 2016.12.30-i befektetési jegy forgalmazas 13.757 ezer Ft
ertekével — tér el a beszamoloban szerepld 15.315.412 ezer Ft sszegl sajat t6kétdl.

Az Alap éves beszamoloja, mint az Alapra vonatkozé hivatalos kézlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken,
az alapkezelb székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2017. aprilis 19.

CIB Befektetési Alapkezels Zrt.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

1. szamu melléklet

CIB Kincsem Koétvény Alap

Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

Sorszam A tétel megnevezése 2015 2016
a b c d
L l. Szokasos tevékenységh6l szarmazé pénzeszkdz-valtozas - 52.459 -169.048
1 1. Targyevi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkdil) 160.730 -218.156
2 2. Elszamolt amortizacié + 0 0
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4 4. Elszamolt értékelési kiilonbézet * 0 0
5 5. Céltartalék kepzés és felhasznalas kilonboézete 0 0
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredmeénye - 378.174 -21.928
8 8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgdeszkozok allomanyvaltozasa 162.045 8.561
10 10. Rovid lejaratt kotelezettségek allomanyvaltozasa 2.385 59.479
11 11. Hosszu lejéaratu kdtelezetiségek allomanyvaitozasa 0 0
12 12. Aktiv id6beli elhatérolasok allomanyvaltozasa 0 0
13 13. Passziv idébeli elhatarolasok alloméanyvaltozasa 555 2.996
1. Il. Befektetési tevékenységbsl szarmazé pénzeszkdz-valtozas 73.588 -1.607.251
14 14. Ingatlanok beszerzése - 0 0
15 15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 17. Ertékpapirok beszerzése - -510.156 -2.163.224
18 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 0 0
19 19. Kapott hozamok + 583.744 555.973
. lll. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas 632.826 3.151.334
20 20. Befektetési jegy kibocsatas + 1.848.207 1.930.298
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 1.705.141 -1.211.174
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 489.7_601 2.432.210
24 24. Hitel. illetve k&lcson felvétele + 0 0
25 25, Hitel. illetve kolcson torlesztése - 0 0
26 26. Hitel. illetve kdlcson utan fizetett kamat - 0 0
V. IV. Pénzeszk6zbk valtozasa 653.955 1.375.035

* Az Elszémolt értékelési killénbozet sor nem tartalmazza az ertékpapirok és szarmaztatott (igyletek értékelési kulonbozetét
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

2. szamu melléklet

Portfolio jelentés értékpapiralapra

adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszama:

CIB Kincsem Kétvény Alap, 1111-38

Letétkezeld neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap): 2016.12.30

Sajat toke: 15.328.304.799

rEgE)EL:j:egyre juté 44243

Darabszam: 3.464.593.508
Erték %
I. Kételezettségek -76.928.111 100,00%
I/1. Hitelaliomany (6sszes) 0 0,00%
I/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes) -76.928.111 100,00%
Alapkezeléi dij -20.131.424 26,17%
Felugyeleti dij -936.181 1,22%
Kényvelési dij -152.354 0,20%
Koényvvizsgaldi dij -552.567 0,72%
Kilénadé -1.872.357 2,43%
Letétkezelbi dij -2.995.772 3,89%
Sikerdij 0 0,00%
Egyéb nem koéltség alapu kételezettségek (6sszes) -50.287.456 65,37%
I/3. Céltartalékok (6sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv idébeli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
. Eszkézok 15.405.232.910 100,00%
li/1. Folyészamla, készpénz (6sszes) 2.731.786.610 17,73%
/2. Egyéb kévetelés (6sszes) 7.945.970 0,05%
H/3. Lekotstt bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 hé lekétésl (6sszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotési (6sszes) ) 0 0,00%
1/4. Ertékpapirok 12.643.661.370. 82,07%
11/4.1. Allampapirok (6sszes) 12.643.661.370 82,07%
11/4.1.1. Kétvények (6sszes) Devizanem Néverték 12.597.897.183 81,78%
MAK 2019/B HUF 2.270.000.000 2.240.528.590 14,54%
MAK 2019/A HUF 1.564.690.000 1.836.105.821 11,92%
MAK 2025/B HUF 1.495.350.000 1.832.207.495 11,89%
MAK 2022/A HUF 1.198.760.000 1.560.476.240 10,13%
MAK 2023/A HUF 799.410.000 992.050.223 6,44%
MAK 2020/A HUF 723.560.000 901.340.863 5,85%
MAK 2027/A HUF 900.000.000 892.470.600 5,79%
MAK 2024/B HUF 850.000.000 882.927.300 5,73%
MAK 2020/B HUF 600.000.000 658.663.800 4,28%
MAK 2021/B HUF 400.000.000 416.881.600 2,71%
MAK 2018/A HUF 347.950.000 383.956.562 2,49%
MAK 2017/B HUF 210.000 224.154 0,00%
MAK 2017/A HUF 60.000 63.935 0,00%
l/4.1.2. Kincstarjegyek (0sszes) Devizanem Névérték 45.764.187 0,30%
D170316 HUF 45.770.000 45.764.187 0,30%
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP

Kiegészitdé melléklet 2016.12.31.

2. szamu melléklet (folytatas)

11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes) 0 0,00%
H/4.1.4. Kuifoldi allampapirok (sszes) 0 0,00%
:zgéiégzzﬁgll;%fié és egyéb hitelviszonyt 0 0,00%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
N/4.2.2. Kulfsldi kotvények (0sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
1/4.3. Részvények 0 0,00%
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kivilli (6sszes) 0 0,00%
i1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (dsszes) 0 0,00%
11/4.4.2. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
1l/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.5.2. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpétiasi jegy (6sszes) 0 0,00%
11/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
11/6. Szarmazékos ligyletek 21.838.960 0,14%
11/6.1. Hataridés 21.838.960 0,14%
1i/6.1.1. Futures (6sszes) o] 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) Devizanem Névérték 21.838.960 0,14%
HUF/EUR EUR 6.578.000 21.838.960 0,14%
11/6.2. Opcids 0 0,00%
11/16.2.1. Tézsdei opcios (6sszes) 0 0,00%
1116.2.2. OTC ill. OTC tipusu (9sszes) 0 0,00%
Eszkdzok osszesen: 15.405.232.910 100,00%
3. szamu melléklet
Pénziigyi mutatok 2015 2016
Osszes kotelezettség / Osszes eszkéz 0,18% 0,52%
Sajat téke / Osszes forras 99,82% 99,46%
Targyévi eredmény / Sajat téke 6,45% 2,21%
Targyévi eredmény / Osszes bevétel 68,74% 42.17%
Pénzeszktz / Sajat téke 11,36% 17,84%
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CiB KINCSEM KOTVENY ALAP Uzleti jelentés 2016.12.31.

I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezelé szabélyzatainak vonatkozoé

részei alapjan)

Az Alapkezel6 altal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatoi
utasitasokban megfogalmazott miiksdési, eljarasi, végrehajtasi, 6sszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
eléirasok, partnerlimitekrél szolo, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozé
szabalyok, szervezeten belili dontési jogkérok, az Alapkezels befektetési bizottsdganak miikddési rendje, az
eszkdzallokaciora vonatkozé eléirasok, a téke- és hozamvédettséget biztositd befektetési Alapok
vagyonszerkezétének kialakitasi szabalyai, technikéi biztositjiak a befektetési Alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolodo lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv
ellendrzését, hatékony kezelését.

Il. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsol6dé kockazatok (az Alap kezelési

szabalyzatanak vonatkozo részei alapjan)

A kockézatok az Alap portfolidjaban talalhato eszkézoktd! fuggenek, ‘ez hatarozza meg a Befektetési jegyek
arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolidjaban talalhaté befektetési eszkozok arfolyamanak
valtozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befekteték szamara befektetési dontésik meghozatala elétt a
kockazati tényez6k attanuimanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezel8 mindenkor biztositja az 9sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban lévd befektetési eszkdzék,
portfolicelemek likviditasa kozétt. Az Alapkezels az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolddd
tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal feliilvizsgalja
és szilkség esetén a modositjia. 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 eszkéztket nem vagy
csak nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfolidelemei magas
likviditas( befektetési eszkézoknek tekinthetdek.

- A forrdsoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, f6ként a Befektetdk altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozdan. Az Alapkezel6 a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozo

~ szabalyokkal, az egyes BefektetSk altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori érfolyamértékének az
Alap nettd eszkézértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban
alakitjia ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magaé likviditdst eszkézbknek a nettd eszkdzértékhez mért
aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott Iegic‘jbb befektetési jeggyel rendelkezé Befektetd(k)
sulyaranyahoz képest.

Az eszkézoldali és a forrasoldali- likviditasi kockazatok kézotti osszhang megteremtése érdekében az Alapkezelé
a magas likviditast eszkozoknek a netté eszkozértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos

aranyahoz képest vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérsl az Alap éves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bévebb informaciokat. Az Alap nem ko6t a Befektetékkel a visszavaltasra vonatkozoan kulén
megallapodast. Az Alap Befektetsit megillets visszavaltasi jogok azonosak.
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CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Uzleti jelentés 2016.12.31.

Az Alapkezels a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében it - a szakmai felel6sséggel kapcsolatos - kockazatok

fedezetére t6bblet szavatold tékével rendelkezik.
Az Alap hozamat befolyasolé kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasold mogéttes pénziigyi piacokon kereskedett eszkdzok arfolyamanak
valtozékonysagatél fiiggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak meértékét és
iranyat. Az Alap kozvetlenill viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasold mogottes
piacokra torténé befektetéseket jellemzik, ezek kéziil a legfontosabbak:

-> Gazdasagi és politikai kérnyezetbél adédéd kockazat

A hazai és nemzetkdzi gazdasagi és politikai kornyezet jelentds hatéssal lehet az Alap eszkézeire, azok
hozaméra és az Uzleti életre altalaban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az &ltalanos
tokepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Netté eszkdzértéket befolyasolhatia a
gazdasagi novekedés, a kilgazdasagi pozicio, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflaci6 és a kamatszint. A fentieken tal tovabbi kockazatot jelenthet az egyes addjogszabalyok
megvaltozasa. Az adott orszag inflaciéjanak emelkedése kézvetlen negativ hatassal lehet az Alap portfélidjat
keépez6 értékpapirok arfolyamara. £z a hatas lehet olyan mértéki, hogy az Alap teljesitménye egyes
idészakokban az inflacio szintje alatt maradhat, ami negativ redlhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb
makrogazdasagi mutatdinak (kéltségvetési hiany, kulkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP ndvekedési
Uteme, deviza arfolyama) kedvezétlen iranyt valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfolidjaban
tartott ertekpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekévetkezé valtozasok a gazdasagi mutatok
azonnali valtozatlansaga mellett is érinthetik kedvezétlendl a tékepiacokat és azon keresztil az Alap
tutajdonaban 1évé instrumentumok arfolyamat.

-> Befektetési kockazat

Az Alapkezel§ a mindenkor hatalyos térvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével sajat
belatasa szerint alfitia 6ssze az Alap portfolidjat. Annak ellenére, hogy az Alapkezelé minden befektetési
dontés elétt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az Alapkezels
varakozasainak megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el

arfolyamveszteséget.
-» Passziv befektetések kockazata

Az Alapkezels a referenciaindexeket kovetd Alap Kezelési szabdlyzataban meghatarozott befektetési
stratégia és befektetési korlatokon keretei kézétt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kévetve
alakitia ki az Alap portfolicjanak osszetételét, ami csak korlatozott teret enged a kedvezétlen piaci
korulményekkel szembeni defenziv befektetési déntések meghozatalanak. igy amennyiben az Alap.
befektetési célterliletein az eszkézarak csokkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek

arfolyamcstkkenése varhato.
<> Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztosité tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kdérnyezet, amelyben
nagymertekben csbkkenhet a befekteték erdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmy
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztositc eszkézokhdz kapcsolddd  jogokbéd! szarmazé
arfolyamnyereség realizalasa.

2710



CIB KINCSEM KOTVENY ALAP Uzleti jelentés 2016.12.31.

- Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositd t6kepiacokon kialakulhat olyan kedvezétien tézsdei kérnyezet, amelyben
nagymeértékben csokkenhet a befektetsk érdeklédese és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu
piacokon a t6kepiaci eszkozok ara jelentdsen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztositd
eszkdzok arfolyamara.

~>  Kétvénypiaci kockazat

Az Alap széleskoriien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap kotvénykitettséggel rendelkezé
portfoliGelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriiletként szolgalo koétvénypiac(ok) egyiittes
kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kozott szereplé orszagoknak, gazdasagi Gvezeteknek,
regidknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébél, gazdaségi ciklusaibdl, makrogazdasagi
helyzetébdl, t6kepiaci folyamataibél kovetkez6 kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kétvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tokepiaci események stb., hanem egyedi
kotvény-specifikus események hatasara is jelentésen csdkkenhet. Az Alap portfélidjaban talalhatéd
kétvenyeket kibocsato egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcséd sth.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikodés, fizetésképtelenné valas, cs6d, felszamolas stb.) is
hordoz -egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jo! diverzifikait portfdliéjanak koszénhetben - képes
csokkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kotvényeik arfolyamaban tiikrozédik,
igy az egyes kdtvényekhez tapadd egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenil érinthetik a
Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfoliojaban talalhatéd egyes koétvények jellemzden az adott piacon a
legnagyobb forgalmu, leglikvidebb értékpapirok kézé sorolhatbak, jelentés szerepet téitenek be az adott
kotvényt tartalmazoé index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvényeket kibocsaté allam, vallalat
fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsaté nem tudja teljesiteni kamatfizetési és toke visszafizetési
kotelezettségeit és ezaltal az adott egyedi kc’itvény elértéktelenedik alacsony szintli, de létez6 kockazati
elemnek tekinthetd. |

- Koncentracié kockazata

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatéarozott iparag, szektor, eszkdzosztaly vagy
orszéﬂg kovetesére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitményét, megnévelheti a Befektetési jegyek valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagathat azokra
a piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégidja altal reprezentalt

iparagat, gazdasdgi szektort, eszkdzosztalyt vagy orszagot.
- Diverzifikacié alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzden a diverzifikacio hatékony eszkodzei, hiszen Sajat t6kéjiiket akar tobb szaz
elembdl allo hatékony portfoliok is alkothatjak. A diverzifikacio révén méd van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfélidja a Kezelési szabalyzatban rogzitett befektetési
korlatokon beliil, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan eszkdzoket, melyek kisebb szam( kibocsatotol
szarmaznak. A diverzifikacid alacsony szintje hatranyosan befolydsolhatja az Alap teljesitményét,
megnovelheti a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat olyan
piaci, gazdasagi, politikai eséményekre, melyek az Alap portfolidjaban talalhaté kisebb szamu eszkézt érintik.

- Addkockazat

A Befektetési jegyekre az Alapra vonatkozd adézasi szabalyok a jévében esetleg kedvezétlen iranyban is
valtozhatnak.
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- Bankbetétek, atruhdzhato értékpapirok, pénzpiaci eszkézok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolddo
partnerkockazat

Az Alap eszkézeit az Alapkezel§ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté
partnerek altal kibocsatott pénzpiaci eszk6zokbe, atruhazhato értékpapirokba, illetve az emlitett partnereknél
lekotétt bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen’ Ugyletekbd! eredéen az ilyen partnerrel
szembeni &sszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkozeinek 20%-at. Amennyiben az Alap
betétlekdtési megbizasait teljesité vagy az Alapban talalhato pénzpiaci eszkozoket, atruhazhato
ertékpapirokat kibocsatd, illetve a szarmaztatott Ugyletekre sz0l6 megbizasokat végrehaijtd hitelintézet
fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfelelé idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatja az Alap befektetéseit. Ez fokozottan érvényes az Alap
esetében, ahol a Sajat téke jelentSs részét kitevé bankbetét az Alapkezelé altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnereknél keriil lekdtésre. A bankbetétekbdl, atruhazhatod
ertékpapirokbol, pénzpiaci eszkdzokbsl, iletve szarmaztatott Ugyletekbdl eredd kovetelések esedékességkori
megfizetése az Alapkezelé altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté
hitelintézetek fizetoképességét feltételezi. Az Alap befektetett tékéjének visszafizetését harmadik személy
nem garantalja.

-> Hatéaridés Ggyletek kockazata

Az Alap a kamatlab-, illetve devizakockézatok csokkentése, az Alap befektetési politikajanak megvalositasa
érdekében kothet tézsdei, illetve t6zsdén kivilli szarmaztatott Ugyleteket. Az Alap eszkbzeinek 20%-at
meghaladhatja az egy befektetési szolgaltatonal, igy tébbek kozétt az Alapkezel6 altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelentd partnerekkel, kétott 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 fizetbképességét feltételezi. A kockazatfedezeti
célbdl megkotdtt - az dsszetett pozicié vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosito - hataridés poziciék
értéke lejaratig a piaci valtozasok fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsol6dé kockazatok

A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezeld a Kbftv.-ben meghatérozott esetekben
felftiggesztheti, mely esetben annak Ujrainditasaig a Befektéték_ nem juthatnak hozzad befektetéseik
ellenértékéhez. ’

Az Alap megsziinésének kockazata

Az Alapot az Alapkezeld koteles megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 honapon keresztll, atlagosan nem éri
el a 20 milli6 HUF 6sszeget.

Az Alapkezel6 miikbdésére vonatkoz6 kockazatok
-> Makrogazdasagi kockazatok

Az Alapkezeld tevékenységi kére kizardlag az alap- illetve portfolio-kezelésre korldtozddik, és bevételei
kizarolag ebbdl a tevékenységbsl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockazati tényezék az AlapkezelSre nézve is fennalinak.

- Targyi, technikai feltételekbél eredé kockazat

Az Alapkezel6 rendelkezik a miikédéséhez szikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
korliményekben menet kézben bekdvetkezd esetleges valtozasokbdl eredd kockazatok kihathatnak az Alap
eredményességére is.
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> Személyi feltételekbo! eredd kockazat

Az Alapkezel a tevékenység iranyitasara, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelels gyakorlati tapasztalattal, illetve a kiilén jogszabalyban el6irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezelé teveékenységét az alapkezelSkre vonatkozé torvényi elirasok, és az
ezek alapjan keészllt belsé szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektél fiiggetlend! fennallnak a munkavallalokkal

kapcsolatos személyes kockazatok.

lIl. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezdk

Hossz( lejarati  allampapirokkal versenyképes hozam, amely kedvezé piaci kdrnyezetben magas
hozamlehetéséget kinal a hosszu futamidével rendelkezé allampapirokra jellemzé kockazatok mellett. Az alap
vagyonanak kétvénykitettsége 100%-hoz kézelits célaranyt kovet. Az esetlegesen fennmaradd részt »
allampapirok és bankbetétek alkotjak. Ennek megfeleléen az ala'p altal kovetett referenciahozamot 100%-ban a
MAX index alkotja. Az alap célja, hogy klonbezo fix- és valtozo kamatozast értékpapirok, nagyobb aranyban
allamkétvények, kisebb aranyban magas hitelminésités(i vallalati és banki kotvények, illetve bankbetétek
kombmacuo;abol olyan befektetési lehetdséget kinaljon, amely egyrészt hatékonyan képes megosztani az egyes
értékpapirokkal jaré kockazatokat, masrészt hosszti tavon meg tudja haladni a bankbetétek és az
allamkotvények hozamat. A hosszl tavd célok mellett az alap rugalmas befektetést jelent, mert befektetési jegyei ‘

barmikor barmekkora 8sszegben visszavalthatok.

Az Alapra aktudlisan jellemzé kockazati profinak, valamint az ezzel Osszhangban allé pénzigyi célnak
megfelelen, az Alap a kockazat-semleges, atlagot meghaladé szintli hozamvarakozassal és legalabb 2 éves
befektetési id6horizonttal rendelkezé Befekteték szamara olyan forint alapi befektetést nydjt, amelyre a
befektetési jegyek arfolyamanak mérsékelt ingadozéasa jellemzd.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasagi helyzet

2016. utolsé negyedévének legfontosabb és igy piacmozgatd eseménye az USA elnbkvalasztas volt. Donald
Trump lett az elndk, ami Gj lendlletet és iranyokat hozhat a politikaban és a gazdasagpolitikaban egyarant.
Jelenleg konkrétumok hijan a valasztasi kampanyban elhangzottakra épithet csak a piac. Ezek alapjan er6s a
konszenzus, hogy az USA-ban fiskalis fordulat kévetkezik be az adék csbkkentésével és infrastrukturalis
beruhazasok beinditisaval. Természetesen ezektsl az intézkedésekté! a gazdasag dinamizalédasat varja az (j
elndk és azt, hogy a nagyobb itemben novekvs gazdasag végil a fiskalis lazitds deficit-néveld hatasat
ellensulyozni fogja. A piaci varakozasok ezzel kapcsolatban nem ilyen optimistak, varhatdéan a republikanus
dontéshozokat sem lesz kénnyl meggy6znie Trump-nak, hogy a hianyndvekedés csak atmeneti lesz. Ebbé
feltehetben az kovetkezik majd, hogy a fiskalis lazitds kisebb mértékl lesz, mint amit a kampany igért. A
valasztasi Igéretek kozott szerepld protekcionista, szabad kereskedelmet korlatozé gazdaséagpolitika a
varakozasok szerint csak joval kisebb mértékben vak’)ysul meg, igy Osszességében valdban a névekvé GDP a
varakozas. A nagyobb GDP névekedés és a mar most is feszes munkaerdpiacbél induld ndvekvé inflacios
nyomas viszont a FED monetaris politikajat is nagyban befolyasolja, a 2016 decemberi kamatemelés utan 2017-
ben tovabbi monetaris szigoritas varhatd. Ez a piaci varakozds november 23-t8l, az elndkvalasztas
eredményének id6pontjatol él, és ez mozgatta azdta az eszkozarakat is. A kamatemelés és emelkedd inflacio
kétvénynegativ kombinacio, ami igy hozamemelkedést okozott ebben az eszkdzosztalyban. A FED szigoritas
mellett a t6bbi nagy jegybanktél, igy az ECB-t8l és BOJ-t| tovabbra is laza monetaris politika varhatd, ami a
dollar erésédésének iranyaba hatott. A fundamentumok javulé kitdtasai miatt emelkedtek a nyersanyagarak és a

fejlett piaci részvények arfolyamai is.
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A FED szigoritas altalaban szigoritast jelent a fejlédd térségnek is, amit az altalanossag szintjén lehet csak
kezelni, mivel szamos faktor arnyalia ezt a kijelentést a folyd fizetési mérlegtél kezdve a dollar alapu
adossagkitettségig. A kézép- kelet eurdpai régio és igy Magyarorszag is a kev;'esbé fliggé orszagok kozé tartozik.
A magyar tézsde is jo! teljesitett és a kétvények sem mozogtak teljesen egyiitt a globalis trendekkel. Ebben a
legnagyobb szerepe az MNB-nek volt, ami tovabbra is rendkivil laza monetaris politikat folytat alapvetéen nem
konvencionalis eszkozok segitségével. Ezek féleg a hozamgorbe rovid oldatéra hatottak, de a hossz végét
jobban meghatarozé inflacios és globalis folyamatok hatasat is tompitani tudtak. Mint azt eléz6é kitekintésiinkben
jeleztiik, az idei év elsé felében a magyar gazdasagi ndvekedés komolyabb korrekciét mutatott (-0.6 illetve
1.10% voltak a negyedéves béviilési adatok), és ehhez képest a vart felivelés varatott magara a 2016. |Ii.
negyedévben is (0.30% volt né./né. novekedés). Ezek utan a 2016. IV. negyedéves adatnak kimagasléan jénak
kell lennie, legalabb 1.20%-0s negyedéves béviilést kellene mutatnia, hogy megvaldsuljon a 2.00% feletti
novekedés. Erre ugyan van esély, de Osszességében elmondhatd, hogy régiés 6sszehasonlitasban ez a
teljesitmény szerény, raadasul a 2016-ot megel6zé 3 év mindegyikében b&ven 3.00% feletti ndvekedést tudott
produkalni a magyar gazdasag. Az okok szinte mindenki szamara kézismertek, a tamogatasi ciklus lezarulasaval
a beruhazasokat érdemben visszafogta az EU-forrasok jelentds visszaesése, a maganfogyasztas mindekézben
névekedésnek indult, de nem olyan mertékben, mint ahogy azt a kormany és az MNB korabban varta, illetve
elére jelezte (2.50%-0s volt a kbltségvetés benyUjtasakor a tervezett GDP nbvekedés). A kormanyzat
szembetiné, komoly intézkedéseket nem hozott ennek a visszaesésnek a kompenzalasara. Az egyetlen érdemi
eréfeszités a decemberi gigantikus 900 milliard forintot kitevé penzforgalmi deficit létrehozasa volt a kormany '
részérdl. Ezt a lazitasi lehetéséget mi is jeleztik az el6zs kitekintéstinkben, de akkor 6vatosan csak 600
milliardra becsiltik a lazitas lehetséges mértékét. Ezzel a mar-mar 0%-hoz konvergalo koltségvetési hianyt
“hirtelen ismét sikeriilt 2.00% kérnyékére visszatornazni az uniés modszertan szerint (a pénzforgalmi hiany
varhatdan 2.40% koriil lesz). Az intézkedések egy része utdlagos adossagfinanszirozas volt (példaul a korhazak
szamlainak kiegyenlitése) masik része az EU tamogatasok eléfinanszirozasa volt. A decemberi oriasi deficitnek
az egyik célja valoszinlileg épp az volt, hogy a 2016-0s gyenge GDP novekedési temet a Iélektani 2.00%-0s
szint fole tornasszak fel. A masik jelentés intézkedéscsomag, amit elfogadott a kormany mar 2017-re vonatkozik.
Itt is mutatkozott szamitasaink szerint mintegy 600 milliard forint elkéitésére tér, amit meg is lépet a kormany
vallalati add cstkkentés (9%-0s egységes kulcs, ezt néhany piaci szereplével egyiitt mi is pontosan elére
jeleztlik) és minimalbér emelés formajaban. Valéjaban ennél meg tovabb is léptek a dontéshozdk, hiszen a még
meg sem keépzett tartalék terhére is elkezdiek koltekezni. A valasztasi év elétt jol lathatd az az igény és cél, hogy
2017-ben mér Gjra 3% kérnyékére tudjon gyorsulni-a magyar gazdasag. Erre j6 esély van, hiszen az EU
- tamogatasok Ujra felpérégnek, bar valészinlileg visszahuzé er6 lesz a mezégazdasag kisebb hozzajarulasa a
2018-0os kimagaslé teljesitményhez képest. Osszességében nem irredlis szcenarié az MNB altal elére jelzett
3.60%-0s bévilési Utem megvaldsulasa. Az MNB alappalyajat a 2016-os novekedés elérejelzése tekintetében
nem tekintjilk helyesnek (a késébbi médszerténi valtozasokon alapuld felfelé irdnyuld revizidk becslésbe térténd
beépitése, amire hivatkoznak az MNB elemzéi, nem felelnek meg a kdzgazdasagtannal szemben tamasztott
tudomanyos kritériumoknak), minden mas paramétert tekintve realisztikusnak tartjuk a pontbecsléseket.

Kdétvénypiacok

2018. utols6é negyedévben szamtalan kedvezé esemeny eérte a hazai kétvénypiacot. A legfontosabb esemény az
volt, hogy megérkeztek a felminésitések, mindharom nagy hitelmingsiténél befekietésre ajanlott kategériaba
kerllt Magyarorszag 2016-ban. A masodik, szintén pozitiv hatas, hogy az MNB agressziv likviditas novelésbe
kezdett a bankkézi piacon a 3 hénapos MNB betét relative nagyaranyu korlatozasaval. 1600 milliardos igény
helyett csak 900 milliardot fogadott be az MNB a f5 instrumentumaba a 2016. IV. negyedévben, ehhez a szinthez
keépest is tovabbi korlatozasokat vezetett be decemberben 2017 elsé negyedévére: az uj korlat 750 milliard forint
lett.
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Az MNB ezzel tovabbi 100-200 milliardot szorit ki ebbdl az eszkdzébd! az 1. negyedévben, ami kedvez6 hatassal
lehet a hozamgérbe rovid oldalara. A Fed a varakozasokkal Osszhangban kamatemelésrél hatarozott
decemberben és eldre tekintve is egy szigorubb palya felé mozdult el. Az EKB ezzel szemben az
eszkdzvasarlasi programjanak meghosszabbitasarol déntott. Ennek eredményeként a hazai monetaris politikra
szempontjabdl leginkabb meghatarozé, laza euro-évezeti monetaris kondiciék varhatéan hosszabb ideig
maradnak fenn. Ennek hatasara az MNB nem konvencionalis eszkozokkel joval az alapkamat (90 béazispont)
alatt tudja még j6 ideig tartani a 3 hénapos BUBOR szintjét (jelenleg 33 bazispont). Az allampapirpiacon
mindezek ellenére volatilis kereskedésre szamitunk tovabbra is, hiszen a kotvény eszkézosztély szempontjabdl
legfontosabb makro valtozo, az inflacié jelentés emelkedésen megy keresztiil. Altalanossagban elmondhaté,
hogy a megemelkedett nyérsanyag arak 2017 |. negyedévében 50 bazisponttal emelik meg az euro-Gvezeti
inflacios ttemeket, mig a magyar 100 bazispontos emelkedésen megy keresztiil ebben az idészakban. Az év
kézepén mar 2.50% kérnyékén fog varhatéan mozogni az alapinflacié Uteme. A decemberi amerikai
kamatemelés ,regime change” volt, azéta a hosszi kotvényhozamok kisebb nagyobb visszatérékkel, de
folyamatos emelkedésnek indultak. Ev végeére 3.00% korili amerikai 10 éves - 0.80-1.00% kériili német 10 éves
-, illetve 4.00% korili magyar 10 éves hozamot prognosztizalunk, tehét az idei ev, az elmult 5 év kimagasloan j6
teljesitményével szemben varhatéan nem a kétvény eszkézosztalynak kedvez majd sem a fejlett sem pedig a
magyar piacon.

IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlédése

Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap j6vébeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatojaban
leirt keretek kozott értelmezhets - jovébeni fejlédése. Ez értelemszerlien befolyasolni fogja a befektetdk
mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlandosagat.
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V. A targyidészakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre juto nettd eszkbzértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre juté
netté eszkozertek

az Alap sajat tékéje

132,080 647 HUF]

2016/06/30 13,219,677,354 HUF
13,307,495,776 HUF
2016/08/31 13,776,056,318 HUF

2016/10/28 15, 043 550,608 HUF i 4. 4200
2016/11/30| 15,329,308 557 HUF

2016/12/30 15,328,304,799 HUF 4 4,2,4_3

VL. Az Alap miikddésében, tevékenységének eredményében 2016. évben a mérleg fordulénapi

allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tértént.

Az Alapnak munkavallaloja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a torvenyben eléirtaknak megfeleloen a
CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. végzi napi szinten.
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VIl. Az Alap portfolicjanak lehetséges elemei, valamint az egyes befektetési eszk6ézok minimalis,
tervezett, maximalis aranya

- Az Alap a portfoliéjaban talalhatd egyes elemek minimalis, illetve maximalis aranyat illetéen a mindenkor
hatalyos jogszabalyi el6irasokban, igy kiiléndsen a 78/2014. (lll. 14.) kormanyrendeletben szerepld korlatokat
alkalmazza, azokhoz képest szigorubb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési

bemutatasara szolgal.

 80™-100%
G-20%
0-20%

.0-20%
0-20%
0-10%

0-20%

* Az Alap folybszémigjanak portfolion beliili arédnyat az Alap élfal szerzett kévetelések és viéllalt
' kitelezettségek ériékének egyenlege médositja.

" 1998, évi LXVI. az egészségligyi hozzéjaruldsrél szol6 térvény 3/A. § (2) b) pontjgban szerepld Eurdpai
Gazdasagi Térség (EGT) allam altal nyilvdnosan kibocsatott, forintban jegyzett hitelviszonyt megtestesits
értékpapir

" A szarmaztatott (gyletek értéke az Alap folyamatos futamideje soran jelentésen véltozhat ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyét, és ezéltal a tébbi portfélidelem részaranyat sem

lehetséges pontos célaranyokkal meghatarozni.

- =» Az Alap portféliojaban taldlhatd allampapirok az allam altal kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesité értékpapirokat, igy tobbek kozott a diszkontkincstarjegyeket, kozép és hosszu lejaratu, fix,

illetve valtozé kamatozasu allamkétvényeket jelenthetnek.

kibocsatott kdtvényeket, kereskedeimi kétvényeket jelenthetnek.
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<> Az Alap portfolidjaban talalhato jelzaloglevelek a belfdidon és kilfsldsn bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzélogleveleket jelenthetnek.

< Az Alap portfdliojaban talalhato repo- és forditott repélgyletek minden olyan repo— €s inverz repo
megallapodést jelenthetnek, amelyek értékpapir tulajdonjoganak, illetve az ertékpapir tulajdonjogahoz f(iz6dé
garantalt jog atruhazasara vonatkoznak - ha e garanciat olyan elismert tézsde bocsétja ki, amely az
értékpapirhoz fiz6d6 joggal rendelkezik -, és a megallapodas nem teszi lehetévé az eladod szamara, hogy az
adott értékpapirt adott idépontban egyszerre tobb félnek ruhazza at, illetdleg mas ugylethez adja biztositékul.
A szerz6déskétéssel egyidejlileg az értékpapirra az eladd visszavasarlasi kotelezettséget, a vevs az eladd
részére torténd viszonteladasi kotelezettséget vallal a szerzédésben meghatarozott vagy az elado altal
meghatarozand6 jévébeli idépontban t6rténd meghatarozott visszavasarlasi, illetve viszonteladasi aron. A
felek kozotti megallapodas rendelkezhet gy is, hogy az ligylet targyat képezd és biztositékul szolgald
értékpapir, mas egyenértékii értékpapirra kicserétheté. Az Ugylet az értékpapir eladdja szempontjabol
repdugyletnek, az értékpapir vevéje szempontjabdl forditott repougyletnek tekintendd.

<> Csereligylet (swap): valamely pénzigyi eszkéz cseréjére vonatkozo olyan Gsszetett megallapodas, amely
altalaban egy azonnali és egy hatéridés adasvételi ugyletbdl, illetve tobb hataridés igyletbd! tevédik dssze és
altalaban jov6beni pénzaramlasok cserejét vonja maga utan.

= Az Alap portfolijaban talalhatd kollektiv befektetési értékpapirok nyilt-, és zartvégl értékpapir befektetési
alapok vagy mas kollektiv befektetési formak altal kibocsatott befektetési jegyeket, illetve ETF-eket
jelenthetnek.

Budapest, 2017. aprilis 19.

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.
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