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I. A FWR Titénium Euré Alapok Alapja éltaldnos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve: FWR Titénium Euré Alapok Alapja
Lajstrom szdma: 1111-602

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgdlé neve: RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Kozma Attila
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.
Elszdmolds napja: T+3 napon

Tipusa: nyilvénos nyilt vég( értékpapir alap
BAMOSZ kategéria: katvénytilstlyos vegyes alap
Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az FWR Titdnium Euré Alapok Alapja mérsékelt kockdzatot felvdllalé alap, melynek célia, hogy mas befektetési alapokba torténd
befektetésen keresztil a lehetd legmagasabb t6kendvekményt érie el. Az Alapkezel az Alap t8kéjét a likvid eszkdzoksn (bankbetét,
dllampapirok) felil kizarélag befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alap déntéen
olyan befektetési alapok befektetési jegyeit vasarolja, amelyek globdlis fékusszal rendelkeznek és elsédleges céljuk dinamikusan kezelt,
diverzifikdlt portfolié felépitése. Szdrmazékos eszkdzok kizardlag fedezeti (kockdzat csckkentési) céllal hasznélhaték. Az alap
tolnyomérészt eurdban denomindlt eszkdzdkbe fektet, de a mogéttes befektetési alapok deviza kitettsége szerteagazé lehet. Az alap
jrabefektets, azaz a felhalmozott kamatokat Gjrabefekteti. Kézepes kockdzatot felvdllalé, az dtlagosnak megfelels kockdzattird

képességgel rendelkezd befektetéknek elényds befektetési forma.

3. Az Alap éSsszesitett és egy jegyre jutd nettdé eszkozértékének alakulasa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam valtozas* Arfolyam * Netté eszkozérték * A ref. Index hozama

2015. jonius 30. -3,27% 0,967284 € 1370672 €

* az Alap 2015. dprilis 28-i indulasatdl szamitva
A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jovére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok j5vdbeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.07.01.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd  |Névérték| Eszkdz érték | %
Atruhézhaté értékpapirok 1271767 92,99
RCM 337 SAM EUR ATOOOOAOQRR4 1345 211 838 15,49
RCM DYNA EUR ATOO00A1BMQ7 4314 424 282 31,02
RCM EUR BOND EUR ATOOOOAOEYE4 1 346 212 305 15,52
RCM GASP EUR ATOO00AQ0SDZ3 2918 423 343 30,95
Banki egyenlegek 97 382 7,12
Folyészdmla - EUR EUR 95 834 7,01
Folyészdmla - HUF HUF 1548 0,11
Egyéb eszk6zok 1168 0,09
[Egyéb ksvetelések 1168 0,09
Osszes eszkéz 1370318 100,19
Kotelezetiségek -2652 -0,19
Egyéb kotelezettségek -2 652 -0,19
Netté eszkézérték 1 367 666 EUR
Unitok széma 1417 032
Egy jegyre juté netté eszkozérték 0,965162 EUR

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozériék

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.04.28-én 700 100
2015. I. félévben eladott befektetési jegyek 716 932
2015. |. félévben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.07.01-én 1417 032
Portfolio dsszesiteft netté eszkdzértéke 2015.07.01-én 1 367 666
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.07.01-én 0,965162
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend:EUR
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhato értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté ériékpapirok o 0,00
Egyéb Gtruhazhaté értékpapirok " 1271767 92,99
RCM 337 SAM EUR ATOOOOAOQRR4 1345 211 838 15,49
RCM DYNA EUR ATOOO0ATBMQ7 4314 424 282 31,02
RCM EUR BOND EUR ATOOOOAOEYE4 1346 212 305 15,52
RCM GASP EUR ATOO00AOSDZ3 2918 423 343 30,95
Netté eszkézériék 1 367 666 100,00

Az Alap befektetési politikdja értelmében 90%-ban kivan befektetési alapokba fektetni és a fennmaradé 10%-ot pedig likvid pénzpiaci

eszkdzdkben tartani. Az alap a félév soran a kévetkezé alapokban fektetett:

Suly a portfélioban 2015.06.30

Egyéb alapok 93,0%
RCM 337 Stratégiai Allokacié Alap 15,5%
RCM Globdlis Allokacié Alap 31,0%
RCM Dinamikus Eszkézallokdciés Alap 31,0%
RCM EURO Kétvény Alap 15,5%
Készpénz 7,0%

Az Alap befektetési politikdja értelmében 90%-ban kivan befektetési alapokba fektetni és a fennmaradé 10%-ot pedig likvid pénzpiaci

eszkdzokben tartani. Az alap a félév sordn a kévetkezé alapokban fekietett:
V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett véltozdasok

A térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentés vdltozas 2015 elsd felében nem kévetkezett be, 0 izletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tdrsasdg igazgatdsdgdnak Ssszetételében tortént valtozds, hiszen 2015.03.11-i hatéllyal Radovan Dunajsky
lett az igazgatésdg 0j tagja, mig Balogh Andrds tavozott a cég igazgatdsagdbdl 2015.06.30- hatdllyal, és ezzel egy idSben a
vezérigazgatéi feladatait sem létia el tovabb. Az Alapkezelé 0j vezérigazgatéja Ralf Cymanek. Devics Evanak szintén 2015.06.30-i

hatéllyal szint meg a feliigyeld bizottsagi tagsaga.

2015 elsd félévében az Alapkezeld egy 6j alapot inditott (FWR Titénium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm
Raiffeisen igyfélkdrének alkotott meg. A Tdrsasdg jinius végén igy hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamdén az Alapkezelé
befektetési alapokban kezelt dllomdnya csékkent, a 2014. év végi 190 milliérd forintos &llomany egy félév leforgdsa alatt 177 milliardra
mérséklédott. A nyilvénos befektetési alapok piacén az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,13%-ra csckkent a

2014. év végi 3,57 %rdl.
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VI. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. 2015 elso félévének tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok 2015-8s elsé féléves teliesitménye tekintetében is elsédleges tényezdk voltak azok a hirek, amelyek az
eurépai kdzponti bank likviditdsbéséget okozd (QE) programjérdl, illetve egyes dzsiai jegybankokat jellemzé laza monetdris politikak
véltozdsairdl szdltak. Az elsé félév kérdése maradt viszont, hogy az amerikai kézponti banknak szamité FED a monetdris kondiciéit mikor
fogja szigoritani.

Az eurdpai kdtvények elvart hozamainak elsé negyedéves alakulasat leginkdbb az EKB QE-val kapcsolatos bejelentése hatdrozia meg,
amit kévetden az az érdekesség is megtdrtént, hogy az olasz és a spanyol hozamok jéval az amerikai hozamszint ald sillyedtek, hiszen a
tengerentilon erésédétt az a vdrakozds, hogy az amerikai jegybank kamatot fog emelni az egyre erésebbnek tiné gazdasdgi adatok
lattan. A két meghatdrozé jegybank eltéré kamatpolitikdja a dollér erdtelies erésddését hozta az eurdval szemben. A dollar erésédése és
az amerikai hozamszint relativ elénye miatt a feltdrekvd kétvénypiacok, igy a hazai is veszitett a kiilfdldi befekteték érdeklédésébdl, ami
janudr 6ta t8bb hulldmban érdemi korrekciét hozott a feltdrekvé kétvénypiacokon. A feltérekvé dllampapirok drfolyamesése trendszerien
aprilis kdzepété| indult.

Az Eurdpai Kdzponti Bank 2015 masodik negyedévében ténylegesen megkezdte a kétvényvasarlési programjét. Ez annyira jél sikerdlt,
hogy az irdnyadé kockdzatmentes eszkdznek tekintett 10 éves német llampapir (bund) hozama tarténelmi mélypontra esett (minddssze 7
bazispontra, azaz 0,07%ra éves szinten), a német hozamgdrbe nagy része negativva vdlil Hasonlé folyamatok jétszédiak le az
eurézéna tobbi dllampapirpiacén is, igy egyes periféria orszdgok 10 éves hozamai j6val az amerikai hozamszint alé csokkentek.
Mdjusban azonban fordulat kévetkezett be, a bund hozama pdr nap leforgdsa alatt 1% kézelébe emelkedett (8-10%-0s veszteséget
okozva a befektetéknek). A fordulat készénhetd volt a gérég adéssdgrendezéssel kapesolatos problémdknak is, amelyeket a jonius végéig
nem sikeriilt megoldani. A fejlett gazdasagok dllamkétvény darfolyamainak esése a feltérekvd dllamok kdtvényeinek esését kévetden,
kérilbelil egy hénappal késébb kévetkezett be.

A likviditasbéség globdlisan nem csak az EKB részéré| érkezett, hanem a Japan jegybank is folytatta azon eszkéz haszndlatat 2015-ben,
amelyeket mér 2013 6ta alkalmaz. A cél oft is hasonld, hiszen az dzsiai orszdg gazdasagdban is inflaciét szeretnének gerjeszteni, és a
GDP névekedésének iitemét ndvelni. A kinai versenyképességet is sojté dolldrerésddés (a kinai fizetéeszkdz, a jian arfolyama a dollérhoz
van kétve), a kinai gazdasag ndvekedésének csokkenésére utalé jelek is arra sarkalték a kinai jegybankot, hogy a monetdris kondiciéit

lazitsa.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régdta nem tapasztalt teljesitménnyel rukkolt el6 2015 elsé félévben. Mind a régids, mind a fejlett globdlis &tlagot
jelentésen felilmilva 18,37%-kal emelkedett a BUX index csak az elsé negyedév sordn. A régié dtlagdt leir6 CETOP20 index euréban
szdmolva 11,72%kal ersédétt az elsé 3 hénapban, ami forintban csak 6,00%-0s névekedésnek felelt meg. A fejlett t6zsdék atlagos
teljesitményét leird6 MSCI world free index negyedéves dollér teljesitménye mind&ssze +1,82% volt (6sszehasonlitasképp, a BUX index
dollarban mérve kézel 10%-ot emelkedett), amit a forint dollarral szembeni gyengilése +9,61%-ra hizlalt a forintban kalkulalé befektetdk
szdmdra.

A BUX index a fenti teljesitményével eldkeld helyet szerzett maganak a vilag tézsdéinek elsé negyedéves rangsordban (olyan piacok
tudtak csak megelézni, mint pl. az orosz vagy a kinai t6zsde). Ezzel azonban csak az elmilt években felhalmozott jelentds alulteljesitését
tudta csdkkenteni, nem volt arrél sz6, hogy a véllalati eredményekben bekdvetkezé javulds okozott volna trendfordulét. Az emelkedést a
bankadé eltériésének kildtasba helyezése, a magyar gazdasagrél megjelent kedvezé friss adatok, illetve egyre javulé prognézisok

éltették, de kellett hozzd az dltalénos pozitiv nemzetkézi hangulat, illetve az orosz-ukrdan tizsziinet megkétése is.
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A hazai részvénypiac folytatta j6 szereplését a mdasodik negyedévben is, a BUX index tovabbi 11,24%kal fejelte meg kitind elsd
negyedéves teliesitményét. Az index igy Osszesen 31,68%-kal &llt magasabban 2015 els¢ félévét kovetden. A régié datlagdt leird
CETOP20 index euréban szdmolva ugyanakkor 3,19%-kal gyengiilt, s csak a forint gyengiilése hizta vissza az indexet pozitiv
tartomdnyba (+1,95%). A fejlett t6zsdék &tlagos teljesitményét leird6 MSCI World Free Index hasonlé pélydt irt le, negyedéves dollér
teljesitménye -0,30% volt, amit a forint doll&rral szembeni gyengilése +1,06%-ra javitott.

A BUX index a fenti teljesitményével szembe ment az dltalénos tendencidval, ami a maésodik negyedévben inkabb szdlt a névekvd
arfolyam ingadozdsrél  (volatilitdsrél), mintsem az emelkedd trend folytatéddasdrdl. A bankadd csdkkentésének elsé negyedévi
bejelentésében a piaci szereplék a kormdnyzati politikéban bekdvetkezett piacbardt fordulatot lattak. A brékerbotranyok kapcsdan a
bankrendszerre kivetett Gjabb terhek azonban racéfoltak erre, a piacot azonban ez ezittal nem érdekelte. A kedvezé gazdasdgi adatok
is csak arra volt elegendéek, hogy ezittal ne légjunk ki lefelé a régids atlagbdl. igy egyedil a kordbbi évek lemaraddsénak bepétiasa
maradt az egyetlen megalapozott érv a rally folytatéddsa mellett. A lengyel részvénypiac a CEE régidhoz képesti alulteljesitésében
szerepet jtszottak a félév végén felrdppend hirek, az ottani svdici frank alapi hitelek kivezetésérdl és atvdliasardl, amelynek a terheit a

lengyel bankrendszernek kell majd viselni.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
2015. Q1 18,37% 11,35% 9,18% 3,45%% 1,81% 11,72%
2015. Q2 11,24% 6,76% -5,05% -3,26% 2,98% -3,26%
2015. H1 31,68% 18,87% 3,67% 0,08% 4,85% 8,15%

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok dtlagos teljesitményét méré MSCl World Free index 1,82%-kal emelkedett dollérban kifejezve az elsé
negyedévben. Ez nmagdban egy szerény részvénypiaci eredményt takarna (bdr 2014 egészében &sszesen 2,93%-kal emelkedett, ehhez
képest 2015. elsé negyedéve erésnek szamit), de a dolldr igen jelentds iddszaki erésédése miatt az index nem tikrézi azt a pozitiv
hangulatot, ami a fejlett piacok jelentSs részénél tapasztalhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizékkal szemben jelentdsen
erésodott (kivételt a japdn jen jelenteft), az eurdval szemben pl. 11,3%-ot, az amerikai jegybankidl vart kamatemelési lépések miatt.
Kézben az Eurdpai Kézponti Bank meghirdette a sajat QE (quantitative easing) programidt, aminek keretében eurépai dllampapirokat
vésarol majd a mdsodlagos piacon (ennek finanszirozdsat pedig mérlegféssszegének emelkedésével, azaz pénznyomtatdssal oldja meg).
Okulva a tengerentilon végbement folyamatbél, a piaci szereplék jelentés pénzeket mozgatva eurdpai részvények vasarlasaba kezdtek.
Bar a jen nem gyengilt, a tavol-keleti orszdgban a jegybank 0gy gondoskodott a j6 részvénypiaci hangulatrél, hogy maga kezdett el
részvényeket (egész pontosan részvény alapokat) vasarolni.

A nemzetkdzi részvénypiacok kézott a mésodik negyedévben az eurdpai t6zsdéken komolyabb korrekciét, az USA-ban pedig vegyes, de
egyébként gyenge teljesitményt lathattunk. Azért, hogy az elsé negyedév szdryaldsa utdn az eurdpai t6zsdék esésbe vdltottak, leginkdbb
az euré-dollér keresztdrfolyam volt felelds, illetve annak névekvé esélye, hogy Gérdgorszag végiil elhagyja az eurézéndt. Az EKB
mdrciusban beinditott pénzpumpdija olyan &l sikerilt, hogy a befekteték mar annak korai befejezésére kezdtek spekuldlni, ami
megforditotta az euré gyengilé trendjét (ehhez kellett a vartndl gyengébb elsé negyedéves amerikai gazdasdgi teljesitmény is). A gorog
adéssagprobléma az eurépai QE ellenére komoly politikai problémdavé vélt. Mindehhez tarsult az tékepiacokra dltaldnosségban jellemzd
tlérazottsdg, egyes piacokon jelentkezé likviditasi problémdk (amely a  piaci szereplék egyirdnyld poziciondltségdbdl adédik),
kiegésziilve a globdlis gazdasdgi aktivitas gyengélkedésével. Az elsé félévet igy Gjra a forintnak a dollérral szembeni gyengiilése mentette

meg egy forintban kalkulalé befektetd szemszogébdl.

A f6bb fejlett piaci részvényindexek véltozésa (sajét devizdban):

DOW $ S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2015. Q1 0,26% 0,44% 3,48% 17,51% 22,03% 10,06%
2015. Q2 -0,88% -0,23% 1,75% -7,39% -8,53% 5,36%
2015. H1 -1,14% 0,20% 5,30% 8,83% 11,62% 15,96%
DOW, S&P500, Nasdaqg: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japdn forrés: Bloomberg
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2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

Az Alap 2015. 4prilis 28-an indult és a félév végéig a befektetési politikdra haté egyéb tényezé nem merilt fel.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkdzértéken t5rténd visszavdsarlasi ktelezettség
véllaldséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2015 elsd félévben.

VIl. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megdllapodasok, az ABA aktudlis kockazati profilja és az
ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alapkezel6 az illikvidnek mindsitett eszkdzdket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjaban leirtaknak megfelelSen értékeli. Az
Alapban 2015.06.30-4n nem voltak illikvid eszkézok. Az Alapkezelé értékelési politikaja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezeld Arazdsi Bizottsdga dént az értékeléshez alkalmazands eljarasrél.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezeld a jogszabdlyi eldirdsoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditaskezelési
szabdlyzatot és eljdrasokat fogadott el annak bizfositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az alapjainak a likviditasi kockézatdt,
valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy a

befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltési politika az Alap tekintetében dsszhangban élljon egyméssal.

c) Az ABA aktudlis kockazati profilija és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 3

Az alap 2015-ben indult, ezért a fenti kockazati besorolés alapjdul szolgdlé szintetikus mutaté az alap megcélzott kockdzati szintjén
alapul. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba t6rténé besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy az alapkezelé az
alap befektetéseit képezé befektetési alapokat Ggy igyekszik kivdlasztani, hogy az alap lehetséges legnagyobb vesztesége egy év alatt j6
eséllyel ne haladja meg a 10%-ot. A szdmitdsdhoz haszndlt miltbeli adatok nem szikségszerien megbizhaté mutatéi az alap jGv8beli
kockdzati profiljgnak.

Az Alapkezelé 2014 sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjét implementdlta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a kockdztatott

érték mutatdk szamitdsdhoz.
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Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekovetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a tékedttételi megallapodas értelmében
nyujtott garancidk ujboli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap befektetési politikdja szerint - szarmaztatott Ggyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettdsitott kockazati kitettsége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkdzértékének 130%-4t.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 93,01%

Budapest, 2015. augusztus 28.

Ralf Cymanek  Véradi Zoltan

az Alap képviseletében
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