Ny

| CEB ALAPKEZELO

CIB Zartkorii 2 Ertékpapir Alap
EVES BESZAMOLO
2015.12.31



CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

MERLEG CIB aarczas
adatok eFt-ban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
| A. BEFEKTETETT ESZKOZOK - -
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési kiilbnbozete - -
a) kamatokbdl, osztalékbol - -
b) egyéb N -
B. FORGOESZKOZOK 1226 177 1193113
I. KOVETELESEK 2939 3242
1. Kévetelések 2921 3262
2. Kovetelések értékvesztése (-) - -
3. Kilfdldi pénzértékre sz016 kovetelések értékelési klildnbdzete 18 - 20
4. Forintkdvetelések értékelési kiilénbdzete - -
Il. ERTEKPAPIROK 1101 067 1117 159
1. Ertékpapirok 762 257 755 855
2. Ertékpapirok értékkiilonbdzete 338 810 361 304
a) kamatokbdl, osztalékbol - 16
b) egyéb 338 810 361 288
lll. PENZESZKOZOK 122171 72712
1. Pénzeszk6zok 122 158 72 865
2. Valuta, devizabetét értékelési kiildnbdzete 13 - 153
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktiv idébeli elhatarolas - -
2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ﬁgyletek értékelési kiilénbozete -17 915 -
ESZKOZOK OSSZESEN : 1208 262 1193 113
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
E. SAJAT TOKE 1181773 1191 823
I. Indulé téke 851730 803 067
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 13 941 139 13 941 139
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 13 089 409 - 13138072
Il. Tékevaltozas 330 043 388 756
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiildnbozete - 1124 756 - 1147 334
2. Ertékelési klilbnbozet tartaléka 320 926 361 131
3. El6z6 évek eredménye 1200 324 1133873
4. Uzleti évi eredménye - 66 451 41 086
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 26 489 735
I. Hosszu lejdratu kételezettségek - -
ll. R6vid lejarati kbtelezettségek 26 489 735
Kilféldi pénzértékre sz616 kdtelezettségek értékelési killonbdzete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK - 555
FORRASOK OSSZESEN : 1208 262 1193113
Budapest, 2016. aprilis 21. m

a vé[lalquésk vezetbje (kepviselbje)




CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

EREDMENYKIMUTATAS E o (JB ALAPKEZELO
adatok eFt-ban
Megnevezés 2014.12.31 2015.12.31
. _Pénziigyi miiveletek bevételei 108 432 80 646
. _Pénziigyi miiveletek réforditdsai 169 788 32 656
Ill. Egyéb bevétel - -
IV. Miikbdési kéltség 5095 6 294
V. Egyéb réforditasok - 610
VI. Rendkiviili bevétel - -
VIl. Rendkiviili raforditas - -
VIII. Fizetett, fizetendé hozamok - -
IX. Targyévi eredmény - 66 451 41 086

Budapest, 2016. aprilis 21.

a vallalkozas vezetbje (képviselbje)
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

Kiegészité mellékiet 2015.12.31.

. Az Alap bemutatasa

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

Meérleg fordulonapja:
Mérlegkészités id6pontja:

Befektetési jegyek forgalmazoja:
Letétkezels:

Kényvvizsgald:

Beszamolot alairo személy:

CIB Zartkorii 2 Ertékpapir Alap
E-111/110.506/2007.
2007. aprilis 4.

C|B Befektetési Alapkezel6 Zrt.
1027 Budapest, Medve u. 4-14.

2015. december 31.
2016. januar 5.
CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.

Nagy Zsuzsanna

Kamarai tagségi szama: MKVK-005421

KPMG Hungaria Kift.
Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt. vezérigazgatdja

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

kotelezettségének sajétosségair(’)l” sz6l6  korméanyrendelet és a 2000. évi C.

figyelembevételével készilt.

térvény a szamvitelrél

A CIB Zartkor( 2 Ertékpapir Alap (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikdja az Alap tajékoztatéjaban kerl

bemutatésra.

1712



CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

ll. A mérleghez kapcsolédoé kiegészitések

1.1 Eszk6zbk

1.1.1. Befektetett eszkdzok

Az Alap befektetett eszk6zokkel nem rendelkezik.
1.1.2. Forgdeszkdzdk

1.1.21.  Kovetelések

2015. december 31-én az Alap 3.242 ezer Ft devizaban fennallo, fordulénapi MNB arfolyamra értékelt,

esedékességbdl eredd kovetelést mutat ki (2014. december 31-én 2.939 ezer Ft).

1.1.2.2.  Ertékpapirok

Az Alap tézsdei Ugyletek sordn megvasarolt illetve értékesitett értékpapirokat az tzletkotés napjén (T napon) veszi

nyilvantartasba, illetve vezeti ki a nyilvantartasbdl.

Abban az esetben, ha az Uzletkstés napja eltér a pénzigyi teljesités napjatol, akkor az ugyletekbdl ad6dd
kéveteléseket illetve tartozésokat bruttd mddon, az egyéb kdvetelések illetve az egyéb kotelezettségek kozott

mutatja ki a mérlegben az Alap.
A portfolioban szereplé értékpapirok piaci értéken kertiinek kimutatasra a mérlegben.

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

szerinti értékkilénbdzet egylttes dsszegeként kerll meghatéarozasra.

Aliampapirok esetében az Alap tulajdonaban iévé allampapirjait — a mérleg forduidnapi tézsdenapi zaréarfolyam
és a fordulonapig felhalmozott kamat dsszegeként veszi szamitasba.

Tézsdén nem jegyzett allampapirokat az AKK altal mérleg fordulonapjara kozzétett legjobb vételi és legjobb
eladasi arfolyam szamtani atlaga és a forduldnapig felhalmozott kamat osszegeként veszi szamitasba az Alap

A 3 hoénapnal révidébb hatralévé futamidejl allampapirok és egyéb jegybankképes értékpapirok esetében,
(amelyekre az elsddleges allampapir-forgalmazoknak mar nincs arjegyzési kotelezettsége), és amelyekre az
adott napon nem szlletett t6zsdei kotés, ott az adott allampapir Allamaddssag Kezelé Kdzpont altat kozzétett

aktudlis 3 honapos referenciahozammal szamitott jelenérték a meghatarozé.

Részvények esetében az Alap tulajdonaban levé t6zsdén forgalmazott részvényeket a mérleg forduldnapi
tézsdenapi zaréarfolyamon kell szamitasba venni. Abban az esetben, ha a tézsdén az adott értékpapirra a
kérdéses napon nem kotottek Uzletet, akkor az utolsé Gzletkotési nap zard arfolyamat kell figyelembe venni ha

az nem régebbi 15 napnal.
Amennyiben a tdzsdei zaréar 15 napnal régebbi, akkor a részvényt bekerliési aron kell értékelni a nettd

eszkdzérték szamitasa soran.

Befektetési jegyeit az Alap az értékelés napjan érvényes nettd eszkozértéken értékeli. A befektetési jegyek

beszerzési értéke nem tartalmazza a forgalmazo altal felszamitott jutalékot.

Az Alap mgrleg fordulonapi értékpapir allomanyanak bontasat a 2. szamu meliékletben részletezzik.
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

1.1.2.3. Pénzeszkdzok

Az Alap CIB Banknél vezetett folydszamiainak fordulénapi MNB arfolyamra atértékelt egyenlege 72.712 ezer Ft
(2014. december 31-én 122.171 ezer Ft).

1.1.2.4.  Aktiv id6ébeli elhatarolasok
Az Alap nem mutat ki aktiv id6beli elhatarolast.
1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilénbézete

Az Alap 2015.12.31-én nem rendelkezik nyitott hataridés pozicioval.

Az Alap 2014.12.31-i nyitott hataridés pbziciéit az alabbi tablazat tartaimazza:

Devi Ertékelési
Derivativ eviza- Nyitott Lezart  ENV kiilénbézet Lejérat
nem
eFt
HUF/USD USD 4.000.000  2.334.000 E -17.510  2015.01.06
HUF/USD usD 131.000 - E -405  2015.01.06
Osszesen usD 4.131.000 - E -17.915
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

1.2. Forrasok

1.2.1. Sajat T6ke
Az Alap sajat tokéje két részbdl all, az induldtékébd! és a tékendvekménybél.

Az induldtékeként az Alap a mérleg fordulonapon forgalomban l1évé befektetési jegyek dssznévértékét és egyben

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

Az Alap 2007. aprilis 4-én kezdhette meg miikddését 100.000.000 Ft értékii befektetési jegy kibocsatasaval.

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladdsabdl és visszavételébdl adodo, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kildnbozetét tékendvekményként szamolja el az Alap. Tékentvekmény részét
képezi még a targyév eredménye és az Alap tulajdonaban lévé befektetési eszkdzdk forduldnapra kiszamolt
ertékelési kilonbozete, amely a befektetési eszkdzdk beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kozotti
. nettd kilonbozet.

Adatok ezer Ft-ban

Tékendvek-
Cex s mény a PR
:(r}lc)lulo ?oke . InduI’o ?okle forgalmazott Tokenov’ek Tokendvek-
ld6szak ibocsatott  visszavasarolt befektetési . meny mény
befektetési befektetési jegyek értékelési eredménybsl
jegy névértéke  jegy névértéke SrEKKiIBNbS- kiilonhozethdl
zetébdl
Nyité 13.941.139 - 13.089.409 -1.124.756 320.926 1.133.873
Novekedés - - 40.205 ' .
Csobkkenés - - 48.663 -22.578 - -
ldészak eredménye - - - - - 41.086
Zaré 13.941.139 -13.138.072 -1.147.334 361.131 1.174.959

1.2.2. Céltartalékok

Az Alap sem a targyévben, sem a megel6zd évben nem képzett céltartalékot.
1.2.3 Kotelezettségek

1.2.3.1. Hosszl lejarata kotelezettségek

Az Alap nem rendelkezik hosszu lejaraty, illetve zalogjoggal vagy hasonlé jogokkal biztositott kdtelezettségekkel.

1.2.3.2. Rovid lejarata kotelezettségek

A fordulénapon az Alap igénybevett szolgaltatasokbol eredd kotelezettségeinek &sszege 735 ezer Ft (2014,
december 31-én 955 ezer Ft, lezart hataridés tgyletbdl adéddan 25.534 ezer Ft).

1.2.4. Passziv idGbeli elhatarolasok

Az Alap 2015. december 31-én 555 ezer Ft passziv idébeli elhatarolast mutat ki igénybevett szolgéltatasbol (2014.
december 31-én 555 ezer Ft, a Rovid lejaratu kotelezettségek mérlegsoron kimutatva).
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

lll. Az eredménykimutatashoz kapcsolodé kiegészitések

1. Pénziigyi miiveletek bevételei

2015. évben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazo, - a tevékenység jellegébdl adoéddan — kizardlag
penzligyi bevételei voltak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele sQrén keletkezé realizalt arfolyamnyereség illetve
arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. A kamatozd ertékpapirok vételaraban felhalmozott
kamat a pénziigyi miveletek bevételét csékkentd tételként, eladasi araban felhalmozott kamat kamatbevételként

keriil elszamolasra. Az egyes tételek az alabbiak szerint alakulnak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015
Ertékpapirok kamatbevétele 25.285 21.041
Ertékpapirok vételarban foglalt kamata - - 31
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 37.137 56.457
Egyéb kapott kamatjelleg(i bevételek 1.695 1.374
Hataridds Ugyletek arfolyamnyeresége 42.453 -
Deviza arfolyamnyereség 1.862 1.805
Osszesen 108.432 80.646
2. Pénziigyi mliveletek raforditasai

Az Alap pénzugyi réforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015

Hataridds lgyletek arfolyamvesztesége 165.759 31.714

Deviza arfolyamveszteség 4.029 942

Osszesen 169.788 32.656
3. Egyéb bevételek

Az Alap sem targyévben, sem megel6z6 évben nem szamolt el egyéb bevételt.
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP ' Kiegészit6 melléklet 2015.12.31.

4. Mikodési kdltségek

Az Alap mikodési kéltségként csak a kibocsatasi tajékoztatéban részletezett dijakat szamolja el. A mikodési

koitségek részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2014 2015
Ertékpapir Uigyletek jutaléka 360 173
Alapkezeldi dij 2112 3.076
Fellgyeleti dij 264 305
Konyvelési dij 112 522
Koényvvizsgaloi dij 1.099 1.111 .
Letétkezel8i, Keler és nemzetkdzi értékpapir elszamolasok dija 1.131 1.087
Bankkoitség, transzferdij 17 20
Osszesen 5.095 6.294
5. Egyéb raforditas

Az Alap 2015. évben 610 ezer Ft kilénadot szamolt el egyéb raforditasként.

6. Rendkiviili eredmény

Az Alapnak sem a targyévben, sem az el6z6 évben nem keletkezett rendkivili eredménye.
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

IV. Egyéb kiegészitések

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

konyvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A konywviteli szolgaltatds korébe tartozo feladatok irdnyitasaért, vezetéséérn felelés személy Szarvas Hajnalka
(Budadrs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap 2015. évben az igazgatdsag és a fellgyel6 bizottsag tagjainak tevékenységuikért jarandosagot nem fizetett,

kolcsdn nem kerult folydsitasra.

Az Alap 2015. évben értékpapir kdlcsénzési, opcids, swap, illetve 6vadéki REPO Ugyleteket nem szamolt el.
Nincs az alap javara kapott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, 6vadék, garancia- és kezességvallalas.
Az Alap befektetési jegyei utan a hozamra és a téke megovasara igéretet nem tett.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamu meliéklet tartalmazza.

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

Ennek forduldnapi allomanyat a 2. szamu melléklet tartaimazza.

Mérleg alatti tételként kertl kimutatasra a hataridés nyitott poziciok értéke kotési aron mindaddig, mig az Ugylet

lezarasra nem ker(l.

Az Alap 2015.12.31-re vonatkozé technikai Portfolié jelentése a 3. szaml mellékletben talalhaté. Az ebben
megjelenitett sajat téke tsszege 10.336 ezer Ft-tal - a 2015.12.31-re vonatkozo koltségek, kamatok, és arfolyam
kulonbozetek Osszegével - tér el az utolsd, letétkezeld altal kdzzétett, 2015.12.30-ra vonatkozé nettd

eszkozértekben szerepld 1.202.159 ezer Ft sszegl sajat tékétél.

Az Alap éves beszamoldja, mint az Alapra vonatkoz6 hivatalos kézlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken,

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

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

1. szamu melléklet

CIB Zartkorii 2 Ertékpapir Alap

Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

Sorszam A tétel megnevezése 2014 2015

a b c d

. I. Szokasos tevékenységb6! szarmazo pénzeszkéz-valtozas -107.339 ~ 63.295
1 1. Targyévi eredmeény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok nélkul) -93.431 18.702
2 2. Elszamolt amortizaci6 + - -
3 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas - -
4 4. Elszamolt értékelési kiilénbozet * - -
5 5. Céltartalékképzés és felhasznalas kulonbézete - -
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye - -
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevaltasanak eredménye - 37.137 - 56.457
8 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa - -
9 9. Forgbeszkdzok allomanyvaitozasa -2.921 - 341
10 10. Rovid lejaraty kotelezetiségek allomanyvaltozésa 26.150 -25.754
11 11. Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa - -
12 12. Aktiv iddbeli elhatarolasok allomanyvaltozasa - -
13 13. Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozésa - 555
1. Il. Befektetési tevékenységhdl szarmazé pénzeszkoz-véltozas -107.151 85.243
14 14. Ingatlanok beszerzése - - -
15 15. Ingatlanok eladasa + - -
16 16. Befolyt bérleti dijak + - -
17 17. Ertékpapirok beszerzése - -134.131 -
18 18. Ertékpapirok eladasa. bevéltasa + - 62.859
19 19. Kapott hozamok + 26.980 22.384
111 ll. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas 255.558 - 71.241
20 20. Befektetési jegy kibocsatas + 192.060 -
21 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - - -
22 22. Befektetési jégy visszavasarlasa - - - 48.663
23 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 63.498 -22.578
24 24. Hitel. illetve k&lcson felvétele + - -
25 25. Hitel. illetve kolcson torlesztése - - -
26 26. Hitel. illetve kdlcson utan fizetett kamat - - -
Iv. IV. Pénzeszk6zOk véaltozasa 41.068 - 49,293

* Az Elszamolt értékelési killsnbozet sor nem tartalmazza az értékpapirok értékelési killonbozetét
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

2. szamu melléklet

Az Alap értékpapir allomanya 2015.12.31-én:

Adatok ezer Ft-ban

Neévertek L. Brutte , E9¥éP
Ertékpapir Kichs. kibcrc§. Bekerti:lérm piaci ergel.(.elefl Felhalm.
deviza deviza- érték Y s kiil6nbo- kamat

ban erték zet
MAK 2018/A HUF 5.000 5.447 5.452 -3 8

MAK 2021/A HUF 12.000 11.859 11.878 15
Allamkétvények dsszesen HUF 17.000 17.306 17.330 12 12

D160323 HUF 10.000 9.982 9.981 -4

D160413 HUF 5.000 4.988 4.989 -

Diszkontkincstarjegyek 6sszesen HUF 15.000 14.970 14.970 -4
Allampapirok dsszesen HUF 32.000 32.276 32.300 8 18
PIDEX JACKERS MSCIEUROPE EUR 400 6.237 6.335 98 :
DB X-TRACKERS MSCI WORLD ETF EUR 500 6.392 6.432 40 -
ISHARES MSCI CANADA ETF ush 5.647 35.786 34.800 - 986 -
ISHARES MSCi DENMARK ETF usb 150 2.364 2.401 37 -
ISHARES MSC! EMU ETF usD 11.340 83.648 113.893 30.245 -
I-SHARES MSCi JAPAN uspb 25.868 60.856 89.864 29.008 -
[-SHARES MSCI PACIFIC usb 3.973 37.553 43.718 6.165 -
[-SHARES MSCI Sweden ETF usb 725 5.982 6.064 82 -
ISHARES MSC!| SWITZERLAND uUshD 5.125 24.204 45597 21.393 -
I-SHARES MSCI UNITED KINGDOM usDh 15.315 60.118 70.850 10.732 -
I-SHARES MSCI World ETF usb 300 6.053 5.985 - 68 -
ISHARES RUSSEL 1000 ETF usD 6.481 116.880 210.490 93.610 -
ISHARES S&P 500 ETF usD 3.435 125.947 201.710 75.763 -
LYXOR ETF MSC! EUROPE EUR 160 6.068 6.162 94 -
SPDR S&P 500 ETF TRUST UsD 3.525 113.603 205.984 92.381 -
VANGUARD EUROPEAN VIPERS ush 2.006 25.931 28.680 2.749 -
VANGUARD S&P 500 ETF usD 110 5.957 5.894 -63 -
Befektetési jegyek 6sszesen 723.579 1.084.859 361.280 -
‘ Ertékpapirok 6sszesen 765.855  1.117.159 361.288 16
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Kiegészité melléklet 2015.12.31.

2. szamu melléklet (folytatas)

Az Alap értékpapir dllomanya 2014.12.31-én:
Adatok ezer Ft-ban

Ertckpapir Kocs. N0 Bekerllési  Paci OV

devizaban kiilonhozet
ISHARES MSCI CANADA ETF usb 5.647 35.786 42.231 6.445
ISHARES MSCI EMU ETF uspb 12.700 93.759 119.560 25.801
[-SHARES MSCI JAPAN usDh 30.668 71.270 89.325 18.055
[-SHARES MSCI PACIFIC usb 3.973 37.553 45.247 7.694
ISHARES MSCI SWITZERLAND UsD 5.125 24204 42.086 17.882
I-SHARES MSCI UNITED KINGDOM usSD 15.315 60.118 71.554 11.436
ISHARES RUSSEL 1000 ETF usb 6.956 124.971 206.622 81.651
ISHARES S&P 500 ETF usb 4.023 143.354 215.658 72.304
SPDR S&P 500 ETF TRUST usD 4215 129.785 224.496 94.711
VANGUARD EUROPEAN VIPERS UsD 3.261 41.457 44.288 2.831
Befektetési jegyek 6sszesen Usb 91.883 762.257 1.101.067 338.810
Ertékpapirok 6sszesen uUsD 91.883 762.257 1.101.067 338.810
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

Kiegészitd melléklet 2015.12.31.

3. szamu melléklet

Portfolid jelentés értékpapiralapra

Alap neve, iajstromszéma:

CIB Zartksr(l 2 Ertékpapir Alap

1121-13

adatok Ft-ban

Alapkezeld neve:

CIB Befektetési Alapkezelé Zrt.

Letétkezeld neve:

CiB Bank Zrt.

NEE szamitas tipusa:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap)

2015.12.31

11/4.4.2. T8zsdén kivili (6sszes)

Sajat toke 1.191.822.750
Egy jegyre juté
NEE 1,4841
Darabszam 803.067.026
I. Kételezettségek 1.290.731 100,00%
1. Hitelallomany (6sszes) 0 0,00%
1/2. Kditségek (6sszes) 1.290.731 100,00%
Alapkezeldi dij 204.593 15,85%
Felugyeleti dij 75418 5,84%
Kényvelési dij 153.670 11,91%
Kényvvizsgaldi dij 555.625 43,05%
Kilénado 150.902 11,69%
Letétkezeldi dij 150.523 11,66%
/3. Egyéb kotelezettségek (6sszes) 0 0,00%
Il. Eszkézok 1.193.113.481 100,00%
li/1. Folyészamla, készpénz (6sszes) 72.711.851 6,09%
11/2. Egyéb kévetelés (6sszes) 3.241.887 0,27%
11/3. Lekotott bankbetétek Bank Lejarat 0 0,00%
11/3.1. Max 3 hd lekotésii (6sszes) 0 0,00%
1/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétésii (6sszes) 0 0,00%
[1/4. Ertékpapirok Devizanem Néverték 1.117.159.743 93,63%
11/4.1. Allampapirok (§sszes) 32.300.205 2.71%
1I/4.1.1. Kotvények (6sszes) 17.329.810 1,45%
MAK 2018/A HUF 5.000.000 5.452.210 0,46%
MAK 2021/A HUF 12.000.000 11.877.600 1,00%
11/4.1.2. Kincstérjegyek (6sszes) 14.970.395 1,25%
D160323 HUF 10.000.000 9.981.370 0,84%
D160413 HUF 5.000.000 4.989.025 0,42%
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kulféldi allampapirok (9sszes) 0 0,00%
I1/4.2. Gazdalkodo és egyéb hitelviszonyt megtestesité
ép. 0 0,00%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kiifoldi kétvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett (9sszes) 0 0,00%
I17/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
l1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. Tzsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
0 0,00%
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP

Kiegészité melléklet 2015.12.31.

3. szamu meliéklet (folytatas)

Devizanem Névérték Erték %
11/4.5. Befektetési jegyek (&sszes) Uspb 69.043 1.084.859.538 90,93%
11/4.5.1. Tdzsdére bevezetett (0sszes) usb 69.043 1.084.859.538 90,93%
DB X-TRACKERS MSCI EUROPE INDEX UCITS ETF usb 400 6.335.044 0,53%
DB X-Trackers MSCI World ETF usb 500 6.431.485 0,54%
ISHARES MSCI CANADA ETF usb 5.647 34.799.905 2,92%
ISHARES MSCI Denmark ETF UsSD 150 - 2.401.247 0,20%
ISHARES MSCI EMU ETF UsD 11.340 113.893.456 9,55%
ISHARES MSCI JAPAN UsD 25.868 89.864.353 7,53%
ISHARES MSCI PACIFIC UsSD 3.973 43.717.806 3,66%
ISHARES MSCI Sweden ETF UsD 725 6.063.801 0,51%
ISHARES MSCI SWITZERLAND usD 5.125 45.5697.117 3,82%
ISHARES MSCI UNITED KINGDOM UsD 15.315 70.850.409 5,94%
ISHARES MSCI World ETF usD 300 5.984.834 0,50%
ISHARES RUSSEL 1000 ETF Usb 6.481 210.480.137 17,64%
ISHARES S&P 500 ETF UsD 3.435 201.709.640 16,91%
LYXOR ETF MSCI EUROPE usb 160 6.162.201 0,52%
SPDR S&P 500 ETF TRUST UsD 3.525 205.984.337 17,26%
VANGUARD EUROPEAN VIPERS uUsD 2.006 28.679.994 2,40%
VANGUARD S&P 500 ETF USD 110 5.893.772 0,49%
11/4.5.2. Tézsdén kiviili (6sszes) 0 0,00%
11/4.6. Karpétlasi jegy (6sszes) 0 0,00%
11/5. Szarmazékos ugyletek Devizanem 0 0,00%
11/5.1. Hatéridos 0 0,00%
11/5.1.1. Futures (8sszes) 0 0,00%
11/5.1.2. Forward (6sszes) 0 0,00%
11/5.2. Opcids 0 0,00%
11/5.2.1. Tézsdei opcids (6sszes) 0 0,00%
11/5.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes) 0 0,00%
Eszkozok dsszesen: 1.193.113.481 100,00%
4. szamu melléklet
Pénziigyi mutaték 2014 2015
Osszes kotelezettség / Osszes eszkdz 2,19% 0,06%
Sajat téke / Osszes forras 97.81% 99,89%
Targyévi eredmény / Sajat téke - 3,45%-
Targyévi eredmény / Osszes bevétel - 50,95%-
Pénzeszkdz / Sajat téke 10,34% 6,10%
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CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Uzleti jelentés 2015.12.31.

I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezel6 szabalyzatainak vonatkoz6
részei alapjan)

Az alapkezeld altal alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatéi
utasitasokban megfogalmazott miiksdési, eljarasi, végrehajtasi, Osszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellendrzési
elbirasok, partnerlimitekré! szo6l6, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkérok, az alapkezeld befektetési bizottsaganak mukosdési rendje, az
eszkozallokaciora vonatkozd el6irasok, a tbke- és hozamveédettséget biztosité befektetési alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjgk a befektetési alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolodd lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv

ellentrzését, hatékony kezelését.

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

szabalyzatanak vonatkozo részei alapjan)

A kockézatok az Alap portfdlidjaban talalhato eszkdzoktd! fuggenek, ez hatdrozza meg a Befektetési jegyek
arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolicjaban talalhaté befektetési eszkdz6k arfolyamanak
valtozékonysadga miatt elengedhetetlen a Befektet6k szamara befektetési dontésiik meghozatala elétt a
kockazati tényez6k attanuimanyozasa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezel6 mindenkor biztositia az 6sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban 1évé befektetési eszkdzok,
portfolicelemek likviditasa kozétt. Az Alapkezelé az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsolodd
tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és médszereket legalabb éves gyakorisaggal feltlvizsgalja
és szilkség esetén a modositia. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a
forrasoldali likviditasi kockazat kezelését.

- Az eszkozoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkszoket nem vagy
csak nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfélidelemei magas
likviditas( befektetési eszkézoknek tekinthetdek.

A forrasoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kdtelezettségeinek, féként a Befektetsk altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi

megbizasok elszamolasara, teljesitésére vonatkozéan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok

;2

kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszdmolasara, teljesitésére vonatkozé
szabalyokkal, az egyes Befektetdk altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamériékének az
Alap netté eszkézértékéhez viszonyitott aranyaval, valamint az Alap befektetési stratégiajaval 6sszhangban
alakitia ki. Az Alapkezel6 vizsgalja, az Alap magas likviditasi eszkdzoknek a nettd eszkozértékhez meért
aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jegagyel rendelkezé Befektetd(k)
sulyaranyahoz képest.
Az eszkozoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kézotti Osszhang megteremtése érdekében az Alapkezels
a magas likviditasi eszkdzéknek a nettd eszkozértékhez mert aranyét a Befektetési jegyek 30 népos
visszavaltasi idSsorabdl szamolt atlagos visszavaltasi mértékének szintén a netté eszkozértékhez vetitett
arényéhoz képest vizsgalja. A likviditasi kockazatok kezelésérdl az Alap éves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bévebb informaciokat. Az Alap nem kot a Befektetékkel a visszavaltasra vonatkozoan kilén
megallapodast. Az Alap Befektetsit megilleté visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezelt a Kbftv. 16. § (5)
bekezdésében irt - a szakmai felelésséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tébblet szavatold tékével

rendelkezik.
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Az Alap hozamat befolyasolé kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasolé mogéttes pénziigyi piacokon kereskedett eszkozok arfolyamanak

valtozékonysagatdl fuggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és

iranyat. Az Alap kozvetlenll viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasoldé magottes

piacokra tortend befektetéseket jellemzik, ezek kéziil a legfontosabbak:

- Gazdasagi és politikai kérnyezetbé) adédo kockazat

A hazai és nemzetkdzi gazdasagi és politikai kérnyezet jelents hatassal lehet az Alap eszkoézeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altaldban. Az egyes orszagok kormanyzati politikdja befolyasolhatja az aitalanos
iokepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkdzériéket befolyasolhatja a
gazdasagi novekedés, a kilgazdasagi pozici6, az arfolyam politika, a kéitségvetés hianyanak mértéke, az
inflacio és a kamatszint. A fentieken til tovabbi kockazatot jelenthet az egyes addjogszabalyok
megvaltozasa. Az adott orszag inflacidjanak emelkedése kézvetlen negativ hatassal lehet az Alap portféliojat
képez6 értékpapirok arfolyamara. Ez a hatés lehet olyan mértéki, hogy az Alap teljesitménye egyes
id6szakokban az inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag egyéb
makrogazdasagi mu&atéinak (kOltségvetesi hiany, kllkereskedelmi mérleg egyenleée, GDP nodvekedési
Uteme, deviza arfolyama) kedvezétlen iranyu valtozasa szintén negativ hatassal lehet az Alap portfélidjaban
tartott értekpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikdban bekdvetkezé valtozasok a gazdasagi mutatok
azonnali valtozatlansaga mellett is érinthetik kedvezétlenil a tékepiacokat és azon keresztil az Alap
tulajdonaban lévé instrumentumok arfolyamat.

Befektetési kockazat

Az Alapkezel$ a mindenkor hatalyos térvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével sajat
belatasa szerint allitja 6ssze az Alap portfolidjat. Annak ellenére, hogy az Alapkezelé minden befektetési
dontés elbtt 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 Alapkezeld a referenciaindexeket kévetd Alap Kezelési szabélyzatdban meghatarozott befektetési
strategia és befektetési korlatokon keretei kozétt, az egyes Alaphoz rendelt referenciaindexeket kovetve
kéralményekkel szembeni defenziv befektetési dontések meghozatalanak. gy amennyiben az Alap
befektetési célterliletein az  eszkdzarak csSkkennek, akkor az Alap Befektetési jegyeinek
arfolyamcsokkenése varhato.

Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztosito tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kornyezet, amelyben
nagymértékben csokkenhet a befektet6k érdekiGdése és aktivitasa. Az igy kialakuld alacsony forgalmu
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztositd eszkozokhoéz kapcsolodod jogokbdl  szarmazo
arfolyamnyereség realizélasa.

Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositdo tSkepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen t6zsdei kornyezet, amelyben
nagymertékben csdkkenhet a befektetdk érdekiédése és aktivitasa. Az igy kialakul6 alacsony forgaimu
piacokon a t6kepiaci eszkézok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztosité

eszkdzok arfolyamara.
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> Kétvénypiaci kockazat

Az Alap széleskériien diverzifikalt portfolival rendelkezik, igy az Alap kotvénykitettséggel rendelkez6
portfolicelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriiletként szolgald kotvénypiac(ok) egylties
kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kézott szerepld orszagoknak, gazdasagi ovezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdaséagi, politikai koérnyezetebdl, gazdasagi ciklusaib6l, makrogazdasagi
helyzetéb6l, tékepiaci folyamataibol kévetkezd kockazati tényezdi jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kétvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tokepiaci események stb., hanem egyedi
kdtveny-specifikus események hatasara is jelentésen csdkkenhet. Az Alap portfolidjaban talalthatd
kotvényeket kibocsatd egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allameséd stb.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges mikodés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol diverzifikalt portfolidjanak koszdnhetéen képes
csOkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kotvényeik arfolyamaban tlkrézodik,
igy az egyes kotvényekhez tapad6 egyedi orszag, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlendl érinthetik a
Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfoliojs

legnagyobb forgalmu, Ieglikvidei)b értékpapirok kézé sorolhatoak, jelentés szerepet toltenek be az adott
kétvényt tartalmazé index(ek)ben stb., igy annak kockazata, hogy a kétvéenyeket kibocséato allam, véllalat
fizetésképtelensége, csbdje esetén a kibocsatéo nem tudja teljesiteni kamatfizetési és téke visszafizetési
kotelezetiségeit és ezaltal az adott egyedi kétvény elértéktelenedik alacsony szintl, de létezé kockazati
elemnek tekintheté.

Koncentracid kockazata

Amennyiben az Alap befektetési politikaja kifejezetten egy meghatarozott iparag, szektor, eszkbzosztaly vagy
orszag kovetésére koncentralja befektetéseit, akkor ez adott esetben hatranyosan befolyasolhatja az Alap
teljesitményét, megnovelheti a Befektetési jegyek valtozekonyagat, az Alap érzékenyebben reagalhat azokra
a piaci, gazdasagi, politikai eseményekre, amelyek érintik az Alap befektetési stratégigja aital reprezentalt
iparagat, gazdasagi szektort, eszkdzosztalyt vagy orszagot.

Diverzifik&ci6 alacsony szintjének kockazata

A befektetési alapok jellemzéen a diverzifikacio hatékony eszkézei, hiszen Sajat tékéjuket akar tébb szaz
elembdl &llo hatékony portféliok is alkothatjak. A diverzifikacid révén mod van a kockazatok megosztasara,
magasabb hozam elérésére. Azonban az Alap portfdlidja a Kezelési szabalyzatban rogzitett befekietési
korlatokon belll, nagyobb aranyaban tartalmazhat olyan eszkdzéket, melyek kisebb szamu kibocsatotél
szarmaznak. A diverzifikacio alacsony szintje hatranyosan befolyasolhatia az Alap teljesitményét,
megndvelheti a Befektetési jegyek arfolyamanak valtozékonyagat, az Alap érzékenyebben reagéihat olyan
Adodkockazat

A Befektetesi jegyekre az Alapra vonatkozéd adézasi szabalyok a jévBben esetleg kedvezétien iranyban is
valtozhatnak.

Bankbetétek, atruhazhatéd értékpapirok, pénzpiaci eszkézok, szarmaztatott termékek tartasahoz kapcsolédo
partnerkockazat

Az Alap eszkozeit az Alapkezel§ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelents
partnerek altal kibocsatott atruhazhatéd értékpapirokba, pénzpiaci eszkézokbe, illetve az emlitett partnereknél
lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen Ggyletekbdl eredéen az ilyen partnerrel

szembeni dsszevont kockazati kitettség meghaladhatja az Alap eszkdzeinek 20%-at.
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Amennyiben az Alap betétlekotési megbizasait teljesits, vagy az Alapban talalhaté pénzpiaci eszkézéket,
atruhazhat6 értékpapirokat kibocsats, illetve a szarmaztatott Ugyletekre szold megbizasokat végrehaijto
hitelintezet fizetésképtelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfelel6 idében teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez hatranyosan befolyasolhatjia az Alap befektetéseit. Ez fokozottan ervényes az Alap
esetében, ahol a Sajat t6ke jelentds részét kitevé bankbetétek az Alapkezelt altal a Bszt. 63. §-a alapjan
meghatarozott végrehajtasi helyszineket jelenté partnereknél keriilhetnek megkotésre. A bankbetétekbdl,
atruhazhatd értékpapirokbol, pénzpiaci eszk6zokbél, ilietve' szarmaztatott Ggyletekbdl ered6 kovetelések
esedékességkori megfizetése az Alapkezel$ altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi
helyszineket jelent6 hitelintézetek fizetéképességét feltételezik. Az Alap befektetett tokéjének visszafizetését
harmadik személy nem garantalja.
-» Részvénypiaci kockazat
Az Alap széleskorlen diverzifikalt portfolival rendelkezik, igy az Alap részvénykitettséggel rendelkezé
portfolicelemeinek teljesitményét elsésorban a befektetési célteriletként szolgél6 részvénypiac(ok) egyiities
kockazata befolyasolia. Igy az Alap befektetései kozétt szerepld iparagaknak, orszagoknak, gazdasagi
évezeteknek, régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai k(’jmyezetébél, gazdasagi ciklusaibol,
makrogazdasagi helyzetébdl, tékepiaci folyamataibol kévetkezé kockazati tényez6i jatszanak elstdleges
szerepet. Azonban a részvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események
stb., hanem egyedi vallalati események hatasara is jelentésen csokkenhet. Az Alap portfélidjaban talalhatd
részvenyeket kibocsato, egyes vallalatok sikertelen gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges mukodeés,
fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jo
diverzifikalt portfoliojanak koszénhetéen képes csdkkenteni, azonban az egyes vallalatok miikodési
eredménye a részvényeik arfolyamaban tukrézédik, igy az egyes részvényekhez tapadd egyedi véllalati
kockazatok is kedvezétienul érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfélidjaban talathatd egyes
tarsasagok jellemzéen az adott piacon a legnagyobb forgalmu, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioju
értékpapirok kdzé sorolhatdak, jelentés szerepet toitenek be az adott részvényt tartalmazé
tézsdeindex(ek)ben, a véllalat altal képviselet iparagban, az adott orszag gazdasagaban stb., igy annak
kockazata, hogy a részvényeket kibocsatd vallalat cs6dje, felszamolasa esetén az adott egyedi részvény
elertékielenedik alacsony szintl, de iétezé kockazati elemnek tekinthetd.
-» Hatarid6s lgyletek kockazata

Az Alap kizarélag a befektetési stratégia megvalositasanak részéként a devizakockazatok csékkentése
érdekében kothet tézsdén kivilli szarmaztatott Ugyleteket. Az Alap eszkdzeinek 20%-4t meghaladhatja az egy
befektetési szolgaltatonal, igy tobbek kézétt az Alapkezelé altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelenté partnerekkel, kétott szarmaztatott Ggyletek ertéke, amely azzal a
kockazattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezeld a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelentd partnerek fizetéképességét feltételezi. A kockézatfedezeti célbol megkotott -
az Osszetett pozicio vonatkozaséban a lejaratkor fix hozamot biztosité - hataridés poziciok értéke lejaratig a
piaci valtozasok fliggvényében veszieséget mutathat. A kockazatfedezeti célbol megkotott - az Osszetett
pozicio vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztositoé - hataridés poziciok értéke lejaratig a piaci

valtozasok fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsolédé kockazatok
A Befektetési jegyek forgalmazasat illetve visszavaltasat az Alapkezels a Batv.-ben meghatéarozott esetekben
felfliggesztheti, mely esetben annak Gjrainditasaig a Befekteték nem juthatnak hozzé befektetéseik

ellenértékéhez.

4710



CIB ZARTKORU 2 ERTEKPAPIR ALAP Uzleti jelentés 2015.12.31.

Az Alap megsz{inésének kockézata

Az Alapot az Alapkezeld koteles megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 honapon keresztiil, atlagosan nem éri

el a 20 milli6 HUF Osszeget.

Az Alapkezelé miikédésére vonatkozé kockazatok

-» Makrogazdasagi kockazatok
Az Alapkezel6 tevékenységi kore kizardlag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozodik, és bevételei
kizarolag ebbél a tevékenységhtl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt
kockézati tényezok az Alapkezelére nézve is fennalinak.

-> Targyi, technikai feltételekbdl eredé kockazat

- Az Alapkezeld rendelkezik a mikddéséhez szilkséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e

korilményekben menet kdzben bekodvetkezd esetleges valtozasokbol eredé kockazatok kihathatnak az Alap
eredményességére is.

- Személyi feltételekbdl eredd kockazat
Az Alapkezel6 a tevékenyseg iranyitésara, portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenyseg szervezésére
olyan szemeélyeket alkalmaz, akik megfelelé gyakorlati tapasztalattal, illetve a kiilén jogszabalyban eldirt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezel6 tevekenységét az alapkezelékre vonatkozo térvényi eléirasok, és az
ezek alapjan késziilt bels6 szabalyzatok alapjan végzi. Mindezekté fliggetlendl fennallnak a munkavallalokkal

kapcsolatos személyes kockazatok.

ll. A befektetési politika alakulasara hat6 fontosabb tényez6k

Az alap 23 fejlett eurdpai, amerikai és azsiai orszag legnagyobb t6zsdei vallalatainak részvényeibe fektet,
klionés hangsllyt helyezve az egyes orszagok és a kilonbozé gazdasagi agazatok  kozoti
kockazatmegosztasra. Az alap vagyonanak részvénykitettsége 90%-os célaranyt kovet. A fennmarado részt
allampapirok és bankbetétek aikotjak. Ennek megfeleléen az alap altal kévetett referenciahozamot 100% MSCI
World index alkotja. Az alappal kedvezd tranzakcids kéltségek meliett hatekony portfolidhoz juthat a fejlett
részvenypiacokra fokuszélva. Az alap optimalis megoldast jelent az egyes tézsdei tarsasagok egyedi értékpapir-
kockazatainak megosztasara, mert a sokféle vallalat részvényeinek megvasarlasaval az egyes vallalatok
teljesitményet egy atlagos részvénypiaci teljesitménnyé alakitia. Ezzel a modszerrel kivédhets a vallalatok
teliesitmenyének szélséséges ingadozasabol eredé kockézat. Az alap hangstlyozottan nem révid idétavra
ajaniott termék. Altalanos tapasztalat, hogy mig révidtavon az egyes részvények arfolyama jelentésen
ingadozhat, sét atmenetileg akar veszteséget is mutathat, hosszu tavon a részvénybefektetések az allampapir-
piaci hozamokat meghalado teljesitményt nyujthatnak. Az alap vagyonat nem forintban kibocsatott kilfoldi
értékpapirokba is befektetheti, igy az alap hozamat a devizaarfolyam-nyereség illetve -veszteség is
befolyasolhatja. A devizaarfolyam-mozgasok hatdsanak csokkentésére az alapkezelének - devizalgyletek
kotésével- a mindenkori piaci varakozasok szerint lehetésége van.

Nemzetkézi és hazai makrogazdasagi helyzet

Az idei év legjelent6sebb 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 kormanyz6 jelezte, hogy a befekteték alulbecsiilik a kamatemelés mértékét. Ezzel egy évek 6ta tartd 'harc’
folytatodik a piac (forward kamatarazasok) és a Fed kéz6tt, mi szerint a piac konzisztensen alacsonyabb kamatot
var, mint a jegybanki vezeték. Az utobbi években inkabb a piachoz igazodott a jegybank kamat-elérejelzéseiben
(folyamatosan csokkentették a 2016 illetve 2017 végére vonatkozo varakozasaikat a Fed kormanyzok), a
decemberi kamatemelés 6ta mintha kissé a piac alkalmazkodott volna, enyhén megemelkedtek a révid oldali
forward kamatvarakozasok. A masik fontos kérdése az idei évnek a hatalmas, t6bb ezermilliard dollar értékd

értékpapir allomany leépitésével kapcsolatos jegybanki déntés, az elemzok nagyjabol 9-12 honappal eltolva
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varjak az elsé kamatemeléshez képest az értékpapir allomany nagysaganak cstkkentését. A december 16-ai
Fed jegyz6konyv csak arrol tett emlitést, hogy az alapkamat normalizalédasaig (kérdés ez milyen szintet jelent)
folytatja az értékpapirok lejaratainak és kamatainak Gjrabefektetését.

Az amerikai ndvekedéssel kapcsolatos legfébb kérdés az volt, hogy a Ill. negyedév nem produkal-e egy Ujabb
meglepetést, hiszen hasonibéan az I. negyedévhez, 2015 kézepétsl ismét alacsony szintekre jutott az olajar, ami
nem kedvez a beruhazasoknak, elsésorban az amerikai palaolaj és palagaz iparnak. A masik jelentés kockazati
tényezd a kinai gazdasag er6teljesebb visszaesése a 'hard landing’ szcenarié volt, erre a Fed dontéshozoi is
kiemelt figyelmet forditanak. A tényadat végul 2,0% lett (negyedéves szinten, évesitve) ami nem tulzottan
kiemelkedd, de nem is gyenge adat, elsésorban a magéan fogyasztas vart feletti névekedése tudta semlegesiteni
a beruhézasok és a nettd export visszaesését. (A decemberben kiadott harmadik becslésben mar lathattuk a Ill.
negyedéves ndvekedés fogyasztds komponensének pontos novekedési Utemét, 3%.) A befektetbk figyelme
azért iranyult kiemelten a fogyasztas komponensre, mert a fogyasztas felivelése magaval hozza a magénszektor
jovedelmeinek novekedését és a munkaerdpiac tovabbi er6stdését, ezeket az elemeket a Fed az utolsé kiadott
jelentéseiben rendre megemlitette, mint a kamatemeléshez szikséges tényezéket. Mivel az amerikai
gazdaségnak ezek az utols6é gyengeségei megoldodni latszanak, ezért é Fed-nek ez az adat éppen megfeleld
volt a kamatemelés meginditasahoz. Erdekesség, hogy ugyan az éves GDP névekedési litem nem esett 2% ala,
az Atflanta Fed el6rejelzései tovabbra is 1%-os tartoméanyban mozognak (a modellben elsésorban az ipari
termelés és az épitipari statisztikdk utalnak alacsony névekedésre), ezért tovébbra is lefelé mutatd
kockazatokat latunk az amerikai névekedésben. Inflacids fronton minden adat megnyugtatéan alacsony volt az
elmult idészakban elsésorban az alacsony nyersanyag arak kdzvetlen hatasai miatt (alapinflacio, GDP deflator,
PCE deflator), de a kdzvetett hatasok is atszlirédtek az indexekbe (maginflacié). Tovabbra is kijelenthets, hogy
csak az inflacié miatt nem lenne szikség kamatemelésekre az USA-ban, azonban példaul a GDP deflatort és a
maginflaciot abrazold grafikonon mar jol latszik, hogy a bérinflacio a jo névekedési adatok mellett mar felttotte a
fejet (a maginflacid visszakanyarodott a Fed 2%-0s célértékére). Amennyiben a nyersanyagarak
normalizélédnak, ugy ltemes emelkedésnek indﬁlna minden inflacios mutaté. Az euro SGvezetben 2015-ben
folyamatosan csokkend novekedeési Gtem volt megfigyelhetd, az [-Il. és Ili. negyedévben rendre 0,5-0,4 illetve
0,3%-0s bévilés volt tapasztalhaté (negyedéves, nem évesitett adatok). A negyedik negyedévben sem varhatd
komolyabb javulas, de 8sszességében a 2015-6s évre szerény mértékl 1,5%-0s béviilés varhaté. Ehhez képest
2016 sem tartogat nagy kitorési lehetéséget legfeljebb 1,6%-ra futhat fel az eurd dvezet ndvekedése. Az eurd
dvezetben még szerényebb mértékd az inflaciés nyomas, mint a tengerentdlon, hiszen a munkaerépiac kevésbé
feszes. Az alacsony nyersanyagarak kulénféle inflacios mutatokba torténd atszlrédése mellett nem jelentek meg

bérinflacios trendek, mint azt a maginflacios szamokon is lathatjuk.
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A nbvekedés osszetétele jelentésen valtozik 2016-ban, a killsd kereslet tovabbra is erés komponens marad,
elsGsorban az eurd zona lasst és fokozatos felivelésének kiszénhetden, ugyanakkor az EU-s tamogatasi ciklus
kifutdsaval a kormanyzati kiadasok és a beruhazasok jelentésen mérséklédnek és helytket fokozatosan a
magan fogyasztas tolti be. A novekedés komponenseinek eltolodasan tal a 2015-6s visszaesésében
meghatarozé volt, hogy a mezdgazdasag 2014-es kiemelkedéen j0 teljesitménye utan a 2015-6s
termeseredmény joval visszafogottabb volt, és ezt az alacsonyabb terméseredmeényt alacsonyabb vilagpiaci
arakon lehetett csak értékesiteni. Osszességében a 2014-es 3,6%-0s névekedés utan 2015-ben nagyjabdl 3%
kézeli névekedésre volt képes a magyar gazdasag és az idei évben hasonlo nagysagrend(i tovabbi lassulas lesz
megfigyelhets, 2,5% korul alakulhat a névekedés. A régioban Lengyelorszag ugyanakkor nem veszit
lendlletébdl, a lengyel gazdasag 3,5% korili teljesitményre volt képes 2014-2015-ben és az idei évben is
hasonl‘éan fog teljesiteni. A cseh és a roman gazdasag is erésebb bévilést produkaltak 2015-ben (4 illetve
3.6%) és idén is varhatdan jol fognak teljesiteni. Az inflacios kornyezet mérsékelt volt ez elmult években
hazankban is, ebben jelentds fordulat kévetkezhet be az idei évben. Az elemz6i konszenzus 0,9% a decemberi
alapinflacios Gtemre, innen juthatunk el 2% f&1é az idei év végére. Ennek az aremelkedési Gitemnek alapvetéen 3
hajtoereje Iehet: a‘visszafogott nyersanyagarak emelkedé trendje az idei év egéséében; a monetaris politika
varhatéan toleralni fog egy gyengébb eurd arfolyamot; nem varhatd olyan kormanyzati intézkedés sorozat, ami
mesterségesen alacsonyan tartana tovabbra is az inflaciot (a lakossagi energiadr csokkentésének nincsenek
tovabbi tartalékai). Az MNB alappalyaja a névekedési és inflacios ttemek tekintetében realisztikusnak mondhato.
Részvénypiacok

A 2015-6s év hektikusan alakult a részvénypiacok szempontjabol. Az elsé negyedév kedvez6 volt, de az élesedé
kockazati faktorok, mint a gérég cs6d vagy a kinai lassulas, elrontottak a hangulatof. A masodik negyedévben a
piacok jorészt oldalaztak, majd egy jelentésebb korrekciot hozott az 6szi, harmadik negyedév. Az év utolsd
harom honapja nem alakult rosszul, a f6bb piacok emelkedni tudtak. Sajnos ez az emelkedés nem volt elég
ahhoz, hogy a fejlett piacokat reprezentald MSCI World Index pluszba lendiljon, -1,9%-al zarta az évet. A régios
CETOP20 Index a decemberi emelkedés elienére is -4,2%-0s hozammal zart, de globalis fejlédé piacok hozamat
mutaté MSCI EM Index -17%-o0s hozama volt a legrosszabb a nagy indexek kézill. Az év nagy meglepetése a
hazai piac volt, a BUX kézel 44%-ot tudott emelkedni.

2015-ben a vilag egyik legjobban teljesitt részvényindexe a hazai BUX Index volt, kbze!l 44%-0s teljesitménnyel.
A hosszu oldalazas véget ért, de még ezzel az emelkedéssel sem értilk el a valsag el6tti szinteket. A 6 ok az
oldalazasra az volt, hogy a részvények eredményei nem Ujra befektetett jSvedelemként hasznosultak és nem is
osztalék forméajaban gazdagifottak a részvénytulajdonosokat, hanem gazdasagpolitikai elvonasként a
kéltségvetésbe vandoroltak. Az év elején mozdult el a magyar piac a holtpontrél, ami tébb tényezd kedvezd
valtozasaval volt magyarazhaté. A kormany megallapodott az Erste Bankkal és az EBRD-vel, az Erste magyar
leanyaba térténé befektetésrél és széleskori bankadd csokkentésrél. A j6 magyar makro helyzet a kilénadék
mérséklésevel parositva mar egyértelmiien részvény pozitiv klimat teremtettek. A gyors emelkedéssel a hossza
évek oldalazd mozgésa utan bearazasra keriilt a részvényeseket illetd nagyobb eredménytdmeg. Az elemzéi
becslések 25%-0s EPS ndvekedést mutatnak a kévetkezé két évre atlagosan, melynek nagy része a kiiénadok
kiarazasaboél adodik. A hazai piac prémiummal kereskedik a historikusan tapasztalt értékeltséghez képest, de a
11,2-es P/E hanyados a magas eredménynévekedés fényében redlis. A legnagyobb kockazat tovabbra is a
szabalyozasban rejlik, illetve a befekteték kivancsian varjak, hogy milyen hatassal lesz a magyar t6zsdére az

MNB tulajdonszerzése.
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IV. Az Alap teljesitménye, varhato fejlédése
Az emlitett kockazatok fliggvényében fog véltozni az Alap jovbeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban
leirt keretek kozott értelmezhetd - jovébeni fejlédése. Ez értelemszeriien befolyasolni fogja a befektetdk

mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlanddsagat.

V. A targyid6szakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre juto nettd eszkozértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre jutd
nettd eszkozértek

az Alap sajat tbkeje

3,426,720,180 HUF

2013/12/30 | 563,547,498 HUF

2015/01/05 515,731,739 HUF

688,640,064 HUF

2015/04/30 747,831,735 HUF

2015/06/30 660,482,096 HUF

2015/08/31

622,259,689 HUF

2015/12/30 617,902,192 HUF

VI. Az Alap miikddésében, tevékenységének eredményében 2015. évben a mérleg forduldnapi

allapothoz képest rendkiviili valtozas nem tértént.

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

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt. végzi napi szinten.
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,9

hatalyos jogszabalyi eldirdsokban, igy kildénésen a 78/2014. (lll. 14.) kormanyrendeletben szerepld
korlatokat alkalmazza, azokhoz képest szigortbb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap
befekietési stratégiajanak megvaldsitasa, napi mikodése soran varhaté, korlatozast nem jelents, tervezett

célaranyok bemutatasara szolgal.

acl eszkozok

értékpapir

* Az Alap folyészamlidjanak portfolion belili arényéat az Alap é&ltal szerzett kévetelések és vallalt
kitelezetiségek értékének egyenlege modositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonén beliili
részaranyat, és ezéltal a t6bbi portfdlicelem részardnyét sem lehetséges pontos célaranyokkal

meghatarozni.
" A szarmaztatott (igyletek értéke az Alap folyamatos futamideje sorén jelentésen véltozhat ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részarényst, és ezéaltal a tobbi portfélidelem részardnyat

sem /ehetséges pontos cé/arényokkal meghatérozni

megtestes;to értékpapirokat, igy tobbek kézétt a dlszkontkmcstarjegyeket kbzép és hosszu lejarata, fix,

illetve valtozé kamatozasu allamkotvenyeket jelenthetnek

kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzalogleveleket jelenthetnek.
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> Az Alap portfélidjaban talalhatd kollektiv befektetési ertekpapirok jellemzéen a fentieckben felsorolt
eszkOzokbe fektetd nyilt-, &s zartvegli éntékpapir befektetési alapok vagy mas kollektiv befektetési formak
altal kibocsatott befektetési jegyeket, illetve ETF-eket jelenthetnek.

Budapest, 2016. aprilis 21.

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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