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I. A Raiffeisen Hozam Prémium Szérmaztatott Alap éltalanos informdaciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Hozam Prémium Sz&rmaztatott Alap
Lajstrom szdma: 1111-168

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+1 napon

Tipusa: nyilvénos nyilt vég( értékpapir alap

BAMOSZ kategéria: abszoldt hozami alap

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

A Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaztatott Alap célja, hogy kézepes kockdzatvéllalassal az aktudlis pénzpiaci hozamszintet legaldbb 2
szdzalékponttal meghaladé hozamot érjen el. Ennek érdekében az alapkezeld az eszkdzosztdlyok széles kdrébdl valasztia ki az dltala
megfelelének tartott befektetési célpontokat. Az Alap dllampapirokon és betéteken felil egyéb kamatozé eszkdzokbe (mint pl. véllalati
kétvényekbe), szdrmaztatott tgyletekbe, mds befektetési alapok jegyeibe és részvényekbe egyardnt fektethet. Szarmazékos eszkdzok
fedezeti célra és ezen tilmenden a befektetési stratégia részeként is haszndlhaték. Az alapkezelé szandéka szerint az alap dltal
szdrmazékos eszkdzokon keresziil felvdllalt tékedttételes pozicié az alap teljesitményét (és arfolyam ingadozdsdt) mérsékelten

befolydsolja.

3. Az Alap éSsszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakulasa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyamvaltozas Arfolyam Netté eszk6zérték A ref. index hozama
2016. 06.30. 1,82% 1,732673 Ft 2 897 579 650 Ft
2015.12. 31 -0,64% 1,701623 Ft 3 580 179 408 Ft
2014.12. 31 0,74% 1,712529 Ft 6924 149 896 Ft
2013.12. 31 0,46% 1,699962 Ft 11323 177 320 Ft
2012.12. 28 11,99% 1,692106 Ft 12 836 867 322 Ft
2011.12.30 4,24% 1,510903 Ft 14125112 120 Ft
2010. 12. 31 6,96% 1,449508 Ft 4 422 049 798 Ft
2009. 12. 31 10,34% 1,355163 Ft 1381093 412 Ft
2008. 12. 31 8,42% 1,228131 Ft 1318 553 992 Ft
2007.12. 31 7,77% 1,132796 Ft 1 440 652 761 Ft
2006. 12. 29* 511% 1,051080 Ft 1004 417 974 Ft
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* 2006-ra az alap 2006. janudr 13- indulésatél

Az é&rfolyamvéliozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérhetd vagyonndvekedést mutatia be, amennyiben a telies évben megtartotta
befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jGvébeni hozamaival. A
kdzolt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.
ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.
Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Névérték | Eszkdzérték | %

Atruhazhaté értékpapirok 3014624635 84,17
2017/C MAK HUF HU0000402821 500 000 000 499 656 500 13,95
2020/A MAK HUF HU0000402235 500 000 000 614 076 500 17,15
2024/B MAK HUF HUO0000403068 190 000 000 188 006 200 5,25
D160217 HUF HUO0000520390 113 670 000 113 558 944 3,17
MFB180416 HUF HUO0000356662 200 000 000 198 728 200 5,55
MOL190926 usb X50834435702 950 000 295 483 083 8,25
RBI 20170922 HUF ATOOOBO13651 200 000 000 198 885 800 5,55
REPHUNT160520 CHF CHO0039613317 1 000 000 300 766 814 8,40
REPHUN231122 usb US445545A)57 1 000 000 322 968 378 9,02
USTRE250215 usD US912828J272 1 000 000 282 493 516 7,89
Banki egyenlegek 548711640 15,32
Folyész&mla - EUR EUR 52 181 645 1,46
Folyészdmla - GBP GBP 712 981 0,02
Folyészémla - HUF HUF 460012 272 12,84
Folyészdmla - USD usD 35804 742 1,00
Kovetelések 25 157 128 0,70
Hatdridds tgyletek 25157 128 0,70
[Osszes eszkoz 3 588 493 403 100,20
Kéotelezettségek -7 008 329 -0,20
Egyéb kotelezettségek -6 659911 0,19
Hatdridds igyletek -348 418 -0,01
Netté eszkézérték 3 581 485 074 HUF
Unitok szama 2 103 959 365
Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,702260 HUF
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.07.01.

Instrumentum |Devizanem| ISIN kod | Néveérték | Eszkoz érték | %
Atruhdzhaté értékpapirok 2698 898766 93,01
2017/C MAK HUF HU0000402821 153 800 000 153 692 801 5,30
2019/D MAK HUF HUO0000403126 200 000 000 195 998 800 6,75
2020/A MAK HUF HU0000402235 250 000 000 318 217 750 10,97
CZECH161123 CHF CHO106812362 1 000 000 299 772 352 10,33
MFB180416 HUF HUO0000356662 200 000 000 201 667 000 6,95
MFB2.375EUR EUR XS1330975977 500 000 165 928 198 5,72
MOL190926 usb XS0834435702 950 000 300 019 581 10,34
RBI 20170922 HUF ATO00BO13651 200 000 000 203 953 200 7,03
REPHUN231122 usb US445545A)57 1 000 000 325872 814 11,23
REPHUN240325 usb US445545AL04 500 000 161 181 485 5,55
RUSGV180315 RUB RUOOOAQJRCJ6 16 500 000 72 927 539 2,51
USTRE250215 USD US912828J272 1 000 000 299 667 246 10,33
Banki egyenlegek 228 262 165 7,87
Folyészdmla - EUR EUR 60 032 325 2,07
Folyészamla - GBP GBP 643 052 0,02
Folyészdmla - HUF HUF 123 990 567 4,27
Folyészdmla - RUB RUB 2733753 0,09
Folyészdmla - USD usD 40 862 468 1,41
Kovetelések 200 731 002 6,92
Hataridés tgyletek 4818 239 0,17
Ertékpapir igyletek elszamoldsabdl eredé kévetelések 195 912 763 6,75
Osszes eszkoz 3127 891 933 107,79
Kotelezetiség -226 020 608 -7,79
Ertékpapir tgyletek elszamoldsabsl eredé kételezettségek -195 916 600 6,75
Egyéb kotelezettségek -4 745 813 0,16
Hataridds Ugyletek " -25 358 195 -0,87|
Netté eszkozérték 2901 871 325 HUF
Unitok széma 1674 494 874
Egy jegyre juté netté eszkozériék 1,732983 HUF

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1év3 befektetési jegyek 2016.01.04-én

2 103 959 365

2016. évben eladott befektetési jegyek 46774 818
2016. évben visszavdltott befektetési jegyek 476 239 309
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2016.07.01-én 1 674 494 874

Portfolié Ssszesitett netté eszkdzértéke 2016.07.01-én

2901 871 325

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2016.07.01-én

1,732983
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1827036215 62,96
CZECH161123 CHF CHO106812362 1 000 000 299 772 352 10,33
MFB180416 HUF HUO000356662 200 000 000 201 667 000 6,95
MFB2.375EUR EUR XS$1330975977 500 000 165 928 198 5,72
MOL190926 usb XS0834435702 950 000 300 019 581 10,34
REPHUN231122 uspb US445545A157 1 000 000 325 872 814 11,23
REPHUN240325 usb US445545AL04 500 000 161 181 485 5,55
RUSGV180315 RUB RUOOOAQJRCJ6 16 500 000 72 927 539 2,51
USTRE250215 usD US912828)272 1 000 000 299 667 246 10,33
Mas szabdélyozott piacon forgalomba hozoft atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozoft atruhézhaté értékpapirok o 0,00
[Egyéb atruhazhaté értékpapirok " 871862551 30,04
2017/C MAK HUF HUO0000402821 153 800 000 153 692 801 5,30
2019/D MAK HUF HUO000403126 200 000 000 195 998 800 6,75
2020/A MAK HUF HUO000402235 250 000 000 318 217 750 10,97
RBI 20170922 HUF ATOOOBO13651 200 000 000 203 953 200 7,03
Netté eszkozériék 2901 871 325 100,00

Az Alap kamatozé eszkdzokbe, kollektiv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és szarmaztatott Ugyletekbe fektethet. 2016. elsé
féléve sorén az Alap vagyona détruhdzhaté értékpapirokban volt, diszkontkincstariegyben, magyar és kilféldi dllamkstvényekben,

valamint véllalati kdtvényekben, tovabbd bankbetéteket és szadrmaztatott igyleteket is kotot.

2016 els6 félévének végén az Alap vagyondnak nagyrésze (93,00%) kétvény tipust instrumentumokba volt befektetve, ezen beliil a
legnagyobb stlyt (39,79%) a Magyar Allam éltal kibocsatott értékpapirok adtak. Az alap ezen til véllalati-, valamint kilféldi

dllamkétvényekbe is befektetett.

Az Alap a félév sordn vdltozé mértéki devizakitettséggel rendelkezett (eurd, dollar és rubel), valamint hatéridds gyleteken keresztil
részvénypiaci (DAX index vételi) valamint kétvénypiaci (német 10 éves dllamkétvény eladdsi), valamint Grupiaci (arany vételi) pozicidkat is

tartott.
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V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett viltozasok

Az Alapkezelé tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében, az igazgatésdg és feliigyeld bizottsag dsszetételében jelentds véltozas
nem kovetkezett be a 2015. december 31. és 2016. jonius 30-a kdzdtt, 0j Uzletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott. Az ezzel
kapcsolatos kordbbi véliozdsok megtalalhatéak az Alap kordbbi éves jelentéseiben, melyek elérhetdek a hivatalos kozzétételi helyeken
(alapok.raiffeisen.hu, www.kozzetetelek.hu). Az Alapkezelé 2016. jonius 30-ig 0 alapot nem inditott, és az adott napon 17 befektetési
alapot kezelt. Az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dlloménya 2016.06.30-4n 139,33 milliagrd forintot volt, ami csckkenést
jelentett az eléz6 év végéhez képest. A nyilvénos befektetési alapok piacédn a BAMOSZ adatai alapjan az Alapkezelé piaci részesedése

2016. jonius végén 2,57 %-os volt.

VI. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. 2016 elso félévének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A hazai dllampapirpiac folytatta az elmilt években tapasztalt jé teljesitményét 2016 elsé félévében is, bar leginkdbb az elsé negyedév
eredménye okozta a kedvezé tendencia folytatéddsat. Az elsé negyedév sordn a Magyar Nemzeti Bank (MNB) egészen mdrcius végéig
tartotta magdt a 2015. kdzepén megfogalmazott stratégidhoz, hogy az alapkamatot huzamosabb ideig az 1,35%-o0s szinten tartjq,
kézben azonban az inflécié a vértndl alacsonyabban alakult, ami miatt egyre erésédott a tovabbi kamatcsdkkentést valészindsité piaci
vdrakozds. Az MNB elsé olyan intézkedése, amivel tamogatta a hazai dllampapirpiacot az volt, hogy janudrban Ggy dontst, megszinteti
a két hetes betéti instrumentumat, azért, hogy a benne 1évé kereskedelmi banki forrést az dllampapir piacra terelie. Ekdzben a nemzetkdzi
kérnyezet is tdmogaté maradt. Az Eurépai Kdzponti Bank (EKB) bejelentése mdrcius elején az eurdpai pénznyomtatds mértékének
megemelésérd|, illetve kiterjesztésérdl szintén tdmogatta az MNB dontéseit. Rdaddsul a mdsik meghatarozé jegybank, az amerikai FED
sem folytatta kamatemelési lépéseit, a 2015. decemberi 25 bézispontos emelést nem kdvette Gjabb szigorité intézkedés. Bér a kordbbi
FED kommunikécié alapjan, miszerint a kamatemelések folytatédnak, ha az infléciés és munkanélkiiliségi szamok tovébb javulnak, lett
volna lehetdség a szigoritdsra, a globdlis gazdasdgi félelmek erésebbnek bizonyultak. Ebben a kérnyezetben a hazai eszkdzdk erésen és
relative kiegyensilyozottan teljesitettek, és az MNB elszanta magét egy Gjabb 15 bdzispontos kamatcsdkkentésre, amivel az alapkamat
1,20%-ra csdkkent. Az MNB a kamatcsdkkentés mellett az egynapos instrumentuma esetén is mérsékelte a kamatsévot, melynek a betétre
vonatkozé értéke negativva vdlt.

A mésodik negyedév felemdsra sikeredett. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) Gjabb két 15 bdzispontos vagéssal 1% ald, egész pontosan
0,90%-ra csokkentette az alapkamatot, ami magéval hizta lefelé a révidebb papirok elvért hozamét (azaz emelte az arfolyamukat). Az
éven tili szegmensben viszont &prilis végén egy jelentésebb korrekcié indult meg, ami mdgétt szintén hazai folyamatok hizédtak meg. A
legfontosabb ezek kéziil az a jegybanki bejelentés volt, hogy a kordbban a banki &llampapir vasarlést jelentésen tdmogatéd kamatcsere
igyleteket beszinteti, illetve a jegybank dltal alapitott és finanszirozott alapitvanyok korili visszaélésekrdl sz416 hirek sem segitettek,
amely intézmények egyébként kdzvetett médon dllami finanszirozdst is megvaldsitotiak. Azonban pozitiv hir is akadt a piac szdmédra,
mégpedig, hogy a régdta vart felmindsités megérkezett a Fitch hitelmindsité részérél. A felminésitést lehetévé tevé érvek kdzil a mdr
hossz0 ideje pozitiv fizetési mérleg tobbletet emelték ki, illetve a folyamatosan csékkend kiilsé eladésodottsdgot. A Moody’s részérdl
ugyanakkor elmaradt a felminésités joniusban. A nemzetkdzi kérnyezet mindekdzben folyamatosan tamogaté maradt, a fejlett jegybankok

tovdbbra is erésen expanziv monetdris politikat folytattak.

Id8szaki valtozds Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2016. Q1 3,92% 3,70% 0,22% 314,16 1,20%
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2016. Q2 -0,53% -0,47 % 0,24% 316,16 0,90%
2016. elsé félévi véltozas 3,38% 3,22% 0,45%

forras: MNB, Bloomberg
A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacok 2016-0s elsé féléves teljesitményében kiilén kell vélasztani a legbiztonsdgosabbnak tekintett fejlett dllamok
kétvénypiacait (Core piacok - USA, Németorszdg, Japdn, Franciaorszdg) és a tobbi fejlettét, illetve a feil6d6 orszdgok kétvénypiacait. A
2016-0s elsé félév soran tobb esemény is befolydsolta a piacokat, amelyekrél nagy &ltaldnossagban elmondhaté, hogy a fejlett piacokat
gyakorlatilag minden esemény segitette és ezért folyamatosan erésédtek, mig a tobbi kétvénypiacon hullamzé teljesitményt lehetett
megfigyelni. Az év elsé idészakdban a befektetéket a gyenge makroadatok tették Sévatosabbd, ami kedvezett a biztonsdgot nyujtd
eszkdzoknek, igy a legbizionsdgosabbnak tekintett kdtvénypiacoknak is. A piaci szerepldk ezt kdvetéen a nagyobb jegybankok lépéseire
figyeltek, amely inkdbb dltalénos kdtvénypiaci optimizmust okozott, hiszen a kilénbzé monetdris lazitast jelenté intézkedések névelték a
kétvények keresletét, ezdltal az drak is javultak. A nagyobb jegybankok fontosabb lépései kozil érdemes kiemelni, hogy az Eurépai
Kdzponti Bank 0,0%-ra csdkkentette az irdnyadé kamatdt, illetve a ndla elhelyezett betétekre vonatkozé kamatdt -0,40%-ra mérsékelte. A
félév sorén még emelte a likviditdsbéséget okozé kdtvényvdsdrlési programjanak keretdsszegét (QE), és bévitette a vasarolhaté eszkdzok
kérét is. igy 2016 dprilisatdl mar nem csak dllamkatvények vésarlasara van lehetésége, hanem j6 minésitésd véllalati papirokat is vehet.
A mésik fontos esemény, hogy a japdan jegybank is bevezette a negativ kamatot a kereskedelmi bankok dltal ndla elhelyezett, a kételezd
tartalékon felili betétekre, és tovabb folytatta az expanziv monetaris politikdjét, amelyet a japdn kormdnyzat fiskdlis [épésekkel kivan
kiegésziteni a jdvében.

Az amerikai jegybanknak szamité intézmény, a FED, szembe menve a tdbbi jegybankkal, folyamatosan azt kommunikdlta a félév sordn,
hogy elképzelheté a monetdris szigorités folytatdsa, azaz egy Gjabb kamatemelés, de az eddig mégsem kovetkezett be, igy a piaci
szereplék mar egyre kevésbé tartjék valdszinlinek, hogy ez az idén mégis megtdrténik.

A fentiek mind-mind segjitették a kdtvények drfolyamait, amely meg is latszott az elsd félév jelentés hozamcsdkkenéseiben. A joniusban
tartott népszavazds a britek EU-bdl t5rténd kilépésérél ugyan még okozott hulldmokat a piacokon, de ennek a hirnek a hatdsa nem volt
tartds.

A folyamat eredményeképp az irdnyadé kockdzatmentes eszkdznek tekintett német dllampapirok hozamai tdrténelmi mélypontra estek,
ami azt eredményezte, hogy a német hozamgdrbe O+l a 10 éves futamidéig minden pontjdn negativwé vdltl Hasonlé mondhaté el a
francia hozamokrél is, hiszen 2016. jinius végére 046l 8 éves futamideig szintén negativ elvért hozamok mellett forogtak a francia
dllampapirok. Sét, mdr az eurdzéna periférigjdn is egyre lejjebb keriltek a hozamok, hiszen oft 0-3 éves futamidé kozétt is taldlkozhatunk
a negativ elvart hozamokkal.

Az Egyesiilt Allamokban is komoly hozamcsokkenést lehetett tapasztalni, gyakorlatilag minden idétévon mérséklédtek az elvart hozamok
(az egyetlen kivétel 3 hénapos idétdv). Az amerikai 10 éves dllampapirt viszont az eurépai példédkkal ellentétben még 1,5% kérili pozitiv

hozammal lehetett megvasdrolni 2016 kdzepén.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régéta nem lafott teljesitménnyel rukkolt el 2015-ben, és ezt a kiemelkedd teliesitményt folytatta 2016 elsé
félevében is. A régids atlagot jelentdsen felilmdlva, 10,05%kal emelkedett a BUX index elsé félév sordn. A régié dtlagdt leiré CETOP20
index euréban szdmolva viszont 9,49%-kal csékkent ugyanezen idétav alatt, ami forintban szémolva is kézel 9%-os esést jelentett.

A félévet negyedévekre bontva azt lathattuk, hogy a BUX index elsé negyedévben mér felilteljesitette mind a régiés, mind a fejlett globdlis
datlagot. A negyedév sordn 10,58%-ot emelkedett. A régi6 atlagét leir6 CETOP20 index euréban szdmolva 3,63%kal erésédstt, ami
forintban 3,97%-0s novekedésnek felelt meg. A fejlett t6zsdék dtlagos teljesitményét leir6 MSCI World Free Index negyedéves dollar
teljesitménye viszont, egy rendkivil rossz kezdés utén sokat javulva is csak -0,88% volt, amit a forint dollérral szembeni erésédése -4,34%-

ra rontott a forintban kalkulalé befekteték szdmara. A BUX index a fenti teljesitményével ismét eldkelé helyet szerzett magdnak a vildg
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t8zsdéinek elsé negyedéves rangsordban, és béven ledolgozta a 2010 és 2014 kozstt felhalmozott lemaraddsat. Az elsé negyedévben
érdemi pozitiv véllalati hir nem létott napvildgot (leszémitva azt, hogy a Magyar Telekom esetében Gjra megjelent az osztalék az
drazdsban), igy feltételezhetd, hogy a magyar piacot tovabbra is a kordbbi alulstlyozottsdg megsziintetése, a régié erés makrogazdaségi
teljesitménye és a vart felmindsités tartotta a befektetdi fokuszban.

A masodik negyedévben a hazai részvénypiac a jelentésen megndvekedett &rfolyam ingadozds mellett lényegében stagndlt, a BUX index
0,47%kal zart lejiebb marcius végéhez képest. Féléves teljesitménye ezzel 10,05%-ra romlott, ami mind régiés, mind globdlis
dsszehasonlitdsban igy is kiemelkedének szdmit. A régié atlagdt leiré CETOP20 index eurdban szédmolva 12,66%-kal gyengilt, amit
ezittal sem kompenzdlt a forint a mésodik negyedévben.

A hazai részvénypiac most mér huzamosabb ideje felilteljesiti a killénbzd régiés és globdlis benchmarkokat, amiben szamos tényezd
jatszik szerepet, kezdve a kormdnyzat piacbarétabb hangvételétdl, az erés makrogazdasdgi fundamentumokon &t egészen a befekteték
lengyel piactél valé elforduldsaig. A lengyel piactél valé elfordulés oka, hogy a lengyel kormdny is tbb nem konvenciondlis 1épést tett,
hasonléan a kordbbi magyar nem tdl piacbardt intézkedésekhez. A magyar piac tartés felijlteljesitése azonban méra odavezetett, hogy a
hazai részvények relative és abszolit értelemben sem nevezhetdk olcsénak. Egyelére azonban az drazottsdg csak minimdlis szerepet

jatszik a befektetdi dontéshozatalban.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
2016. Q1 10,58% 15,74% -5,90% 7,45% 13,79% 3,63%
2016. Q2 -0,47% 6,23% -9,22% -12,36% -4,98% -12,66%
2016. H1 10,05% 22,95% -14,58% -3,70% 8,47% -9,49%

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok kézil az elmdlt 3 évben egyértelmien az amerikaiak emelkedtek ki mind a fejlett és mind a fejlédd
részvénypiaci teljesitmények kdzil. A magyar piac az utdbbi egy év kiemelkeds teljesitményével ugyan a tébbi feltérekvd részvénypiac
elé tudott kerilni, de 3 éves viszonylatban még mindig nem érte be a kinai vagy az indiai indexek teljesitményeit.

A fejlett eurépai részvénypiacok hasonléan mozogtak, mint az amerikaiak, azaz l&thaté volt, hogy hasonlé események hatnak réjuk is, de
2015 8szét6l az eurdpai részvényindexek a kilénbdzé negativ hirekre nagyobb esésekkel reagdliak, és a piaci optimizmusban sem
tudtak annyira visszakapaszkodni. Az EU és az USA piacai kdzatti kildnbség névekedése latvanyosan 2015 8szétél indult el és 2016
elsé félévében is folyamatosan jelen volt, sét erésodstt is. Az ok, hogy felszinen 1évé fébb kockazati faktorok komolyabb fenyegetettséget
jelentettek az eurdpai térségre, mint az USA-ra. A fébb fakforok kézott a kinai lassuldst, az alacsony olajdr miatti gyengébb gazdasdgi
teljesitményt tdbb meghatdrozé fejl6dd gazdasdgban (orosz, brazil, kézel-keleti), az Egyesiilt Kirdlysag Uniébél torténs kilépését kdvetd
gazdasdgi hatdsokat, és az eurépai bankszektor gyengébb helyzetét lehet felsorolni.

Az elsé negyedévérdl Ssszességében az mondhaté el, hogy dtlagosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedés tortént a fejleft
piacokon, de elfedi azt a tényt, hogy 2016 minden id8k egyik leggyengébben indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok
tekintetében. A negyedév vesztese pedig végil mégis a japdn, illetve az eurdpai részvénypiac lett, akdar sajat devizdjukban, akar
dollarban mérjisk. Pont az a két régid, ahol a jegybank tovébbra is pumpdlia a pénzt a pénziigyi rendszerbe. Ezen ellentmondds azzal
magyarézhaté, hogy ezen utdbbi két régié jobban kitett a fejlédé gazdasdgok lassulasénak. Az elsé negyedév végén taldlt magdra az
amerikai részvénypiac, nem utolsésorban az amerikai jegybanknak szamité intézmény (FED) Gjabb pélfordulésanak és a gyengiilé dollar
kévetkezményeként. Az S&P500 indexnek végil sikerilt a negyedévet pozitiv tartomdnyban zarnia.

A masodik negyedévben a fejlett részvénypiacok dtlagos teljesitményét méré MSCI World Free index 0,31%-kal emelkedett dollarban
kifejezve. Ez a kismértéki véltozds ezittal is eltakarta azt a tényt, hogy a fejlett t6zsdék egy része a mdsodik negyedévben is jelentds
ingadozdst mutatott. A dollérban kimutatott teljesitmények alapjén a leggyengébbek az eurépai piacok voltak ismét, de a japdan piac sem
taldlt magdra az igen gyenge elsé negyedév utdn. Kivételt az amerikai t6zsdék jelentettek Gjfent, oft a havi ingadozds is viszonylag szk

sdvban maradt, leszamitva a technoldgiai fékuszd NASDAQ indexet.
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A f6bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa (sajét devizdban):

DOW § S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2016. Q1 1,49% 0,77% 2,75% -8,04% -7,24% -11,95%
2016. Q2 1,38% 1,90% -0,56% -4,67% -2,86% -7,06%
2016. H1 2,90% 2,69% -3,29% -12,33% 9,89% -18,17%
DOW, S&P500, Nasdaqg: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japén forrés: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A 2015. december 31. és 2016. jonius 30-a kdzétti idészakra vonatkozéan a befektetési politika alakuldséra haté egyéb tényezék nem

meriltek 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 Alapkezeld folyamatos napi nettéd eszkdzértéken torténd visszavdsarlasi kotelezettség
véllaldséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2016 elsé félévben.

VII. 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 Alapkezeld az illikvidnek minésitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikajaban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapkezelé értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az illikvidnek mindsitett eszkdzdk esetén az Alapkezelé

Arazaési Bizottsdga dént az értékeléshez alkalmazandé eljarasrdl. Az Alapban 2016.06.30-6n meglévé illikvid eszkdzak:

1.) RBI2.12017/09/22 vdllalati kétvény (ISIN kéd: ATOO0BO13651)
Kitettség: 7,04%

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodéasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozasdban a jogszabdlyi eldirasoknak megfelelé likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditéskezelési szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi
kockdzatdt, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja,
hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavaltési politika az Alap tekintetében &sszhangban élljon egymdssal. Uj

megdllapodés a likviditéskezeléssel kapcsolatban 2016 elsé félévében nem sziletett.

c¢) Az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 1

A fenti kockdzati besorolds alapjéul szolgdlé mutaté az abszolit hozamcéli alapok esetében alkalmazhaté kockazati mérészam alapjén

keriilt meghatdrozasra. Ez alapjén az alap a 1. kockdzati kategéridba keriilt besoroldsra. Az alap kockézat/nyereség profil szerinti 1.
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kategéridba t6rténd besoroldsa 6sszefiggésben van azzal, hogy az alap eszkdzeinek jelentés része iddrdl-iddre hosszabb futamideil
kétvényekbe, kisebb részben pedig akdr részvényekbe és mds kockdzatosabb eszkdzokbe keril befektetésre. Az Alap mérsékelt

tékedttételt szintén felvdllalhat.

Az Alapkezel6 a 2014-es év sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjét implementdlta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a

kockdztatott érték mutatdk szadmitdsdhoz.

Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekéovetkezé
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 a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott igyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettésitott kockazati kitettsége nem

haladhatia meg az alébbiak alapjan szémitott korlat egyikét sem:

a) a jogszabdlyi rendelkezések alapjdn szdmitott netté kockdzati kitettséget az aldbbi tabldzat alapjén meghatarozott szorzéval korrigalt

értéken figyelembe véve az Alap Netté eszkdzértékének a kétszeresét,

A netté poziciét képezo pénzigyi eszkéz Szorzészam
a) Deviza 0,25
b) 3 évnél hosszabb hétralévé futamideji  kotvény, 0,25

kamatldb pozicié

c) 3 évnél rovidebb és egy évnél hosszabb hétralévé 0,15
futamideji kétvény, kamatlab pozicié

d) 1 évnél révidebb hatralévé futamideji kétvény, kamatlab 0,10
pozicié, a befektetési alap alapdevizdjéban fenndlls
szdmlapénz vagy egyéb kovetelések

e) Az a)-d) pontba nem tartozé egyéb pénzigyi eszkéz 1,00

b) a jogszabalyi rendelkezések alapjén sz&mitott netté kockdzati kitettséget a fenti korrekcié nélkil meghatdrozott értéken figyelembe véve

az Alap Netté eszkdzértékének nyolcszorosét.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2016.06.30-an: 118,29%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.06.30-an: 172,02%

Budapest, 2016. augusztus 29.

Bdlint Attila  Vdradi Zoltén

az Alap képviseletében
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