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A Raiffeisen Titanium Euro Alapok Alapja befektetbinek

Vélemeény

Elvégeztik a Raiffeisen Titanium Euro Alapok Alapja (tovabbiakban: ,az Alap”) 2017. évi éves jelentésének |-
V1. pontjaiban talalhaté szamviteli informacidinak (tovabbiakban: ,sz&mviteli informaciok”) kényvvizsgalatat.

Veleménylnk szerint az Alap mellékelt 2017. december 31-ével végzédd izleti évre vonatkozo éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl sz6lo 2000. évi C. torvénnyel (a tovabbiakban: ,szamviteli tdrvény”) 6sszhangban, valamint a
kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint egyes pénzigyi targya torvények modositasard! szold
2014. eévi XVI. torvénnyel ésszhangban kerlltek Osszeadllitdsra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokban szerepld eszkézok és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben kozslt
szamviteli informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelsje aital adott értékelés alapjan
kerliltek elszamolasra.

A velemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Koényvvizsgalati Standardokkal ésszhangban és a kényvvizsgalatra
vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — térvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok érteimében fennalic felelésségiink bovebb leirdsat jelentésink ,A konyvvizsgald éves
jelentésben kozolt szamviteli informéaciok kényvvizsgalataért vald feleléssége”’ szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptol és annak kezeldjétdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zr-t6él a
vonatkozé, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgalsi Kamara A
konyvvizsgaldi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrél szolo szabalyzata"-ban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozi Etikai Standardok Testillete altal
kiadott ,Konyvvizsgalok Etikai Kodexe-ben (az IESBA Kddex-ben) fogialtak szerint, és megfelelink az
ugyanezen normakban szerepld tovahbi etikai eldirasoknak is.

Meggybzbdésunk, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelels alapot
nyGjt véleményiinkhoz,

Egyéb informaciok

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbdi allnak. A Raiffeisen
Befektetési Alapkezeld Zrt. Ugyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés’) felelés az egyéb informdciok
elkésziteseért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokra a fuggetlen konyvvizsgaloi jelentésiink
Veélemeny" szakaszéban adott véleménylnk nem vonatkozik az egyéb informacickra, és az egyéb
informaciokra vonatkozdan nem bocsatottunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nydjtd kovetkeztetést,
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Az éves jelentésben kézolt szamviteli informaciék altalunk végzett kényvvizsgalataval kapcsolatban a mi
feleldsséglnk az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves
jelentésben foglalt egyéb informaciék lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozdlt szamviteli
informacioknak vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként tgy tinik-e, hogy azok
lényeges hibas allitast tartaimaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az
egyéb informaciok [ényeges hibas allitast tartaimaznak, kotelességlnk errél és a hibas allitas jellegérd!
jelentést tenni.

Az egyeb informaciokban lényeges ellentmondas, vagy Iényeges hibas allitas nem jutott a tudomasunkra, igy
e tekintetben nincs jelenienivalénk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felelGssége az éves jelentéshen kodzélt szamviteli
informéaciokért

A vezetes felelds az eves jelentésben kdzolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezeldikrdl, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények modositasardl szold 2014, évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli torvénnyel &sszhangban tdrténd elkészitéséért, kilonds tekintettel az eszkozok és kotelezettségek
leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeltje altal megadott értékelése
alapjan tortené elszamolasaért, valamint az olyan belst kontrollért, amelyet a vezetés szilkségesnek tart
ahhoz, hogy lehetéve valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd |ényeges hibas allitastdl mentes éves
jelentésben kozdlt szamviteli informaciok elkészitése,

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése sordn a vezetés felelds azért, hogy felmérje az
Alapnak a vallalkozas folytatdséra valo képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a
véllalkozas folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elvén
alapuld, eves jelentésben kozolt szamviteli informaciok ¢sszeallitasaért. A vezetésnek a vallalkozas
folytatdsanak elvébdl kell kiinduinia, ha ennek az elvnek az érvényesilését eltérd rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozési tevékenység folytatadsanak ellentmondd tényezé, kdrilmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénzlgyi beszamolasi folyamatanak felugyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kozodlt szamviteli informacick kényvvizsgalataért valé
feleldssége

A kényvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok egesze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl eredd iényeges hibas allitast, valamint az,
hogy ennek alapjan a véleménylnket tartalmazd fuggetien konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kelld
bizonyossag magas foku bizonyossédg, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgéalati
Standardokkal @sszhangban eivégzett konyvvizsgédlat mindig feltarja az egyébként létezé lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csaldsbol vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiinek, ha ésszerii lehet az
a varakozés, hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjgk a felhasznalok adott éves
jelentésben kozdlt szamviteli informacidk alapjan meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok szerinti kényvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tariottunk fenn.



Tovabba:

Azonositiuk és felmérjlk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbél, akar
hibabdl eredd lenyeges hibas allitasainak kockazatait, kialakitjuk es végrehaitjuk az ezen kockézatok
kezelésére alkalmas konyvvizsgélati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld kinyvvizsgalati
bizonyitékot szerzink véleménylnk megalapozasahoz. A csalasbdl eredé lényeges hibas allitas fel
nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabdl ereddé, mivel a csalas magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
felGlirasat;

Megismerjik a konyvvizsgalat szempontjabél relevans belsd kontrollt annak érdekeben, hogy clyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények kdzott megfeleldek, de
nem azérf, hogy a belsd kontroll hatékonysagara vonatkozoan vélemeényt nyilvanitsunk.

Ertékeljik a vezetés aital alkalmazott szamviteli politka megfelelSségét és a vezetes altal keszitett
szamviteli becslések és kapcsclodé kazzétételek ésszeriiségét.

Kévetkeztetest vonunk fe arrol, hogy helyénvald-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak
elven alapuld, éves jelentesben kozdlt szamviteli informaciok dsszealiitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel
vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentés kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas
folytatésara valo kepességét illetden. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges
bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivhunk a figyelmet az éves
jelentésben kézélt szamviteli informaciokban lévé kapcsolodd kozzététeiekre, vagy ha a kozzétételek
e tekintetben nem megfeleldek, mindsitenink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fuggetien
konyvvizsgaloi jelentésiink datumaig megszerzett kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jévébeli
esemenyek vagy feltételek azonban ckozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciokat, kialénds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkézok és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott
id0szakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok minden lényeges szemponibdl a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrol,
valamint egyes peénzlgyi targyl torvények modositasardl szold 2014. évi XVI tdrvénnyel
Hsszhangban kerdltek-e 6sszeallitasra.

Az iranyitassal megbizott személyek tudoméséra hozzuk - egyeb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét es Uiemezését, a kényvvizsgalat jelentés megdllapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befektetési Alapkezeld Zrt. altal alkalmazott belsé kontrolinak a konywvizsgalatunk soran altalunk
azonositott jelentds hianyossagait is, ha voltak ilyenek.

Budapest, 2018. aprilis 23.

Kozma Attila Mihaly

Kozma Attila Mihaly

Partner Bejegyzett konyvvizsgald
RSM Audit Hungary Zrt. Aot Nyilvantartasi szam: 005847
1138 Budapest, Faludi u. 3. o

Nyilvantariasi szam: 002552
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FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2017.

1. A FWR Titénium Euré Alapok Alapja éltalanos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
LetétkezelS neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Szekhelye:
Kdnywvizsgdalé Tarsaség neve:
Székhelye:
Kénywvizsgélé neve:
Elszémolds napja:
Tipusa:
Harmonizécioja:
BAMOSZ kategoria:

Futemideie:

2. Az Alap stratégidja

FWR Titanium Eurd Alapok Alapja
1111602

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
RSM Audit Hungary Zn.

1138 Budapest, Faludi u, 3.
Kozma Attila Mihaly

T+3 napon

nyilvanos nyilt végli érékpapir alap
ABAK-irényelv

kétvénytilsilyos vegyes alap

hatarczatian

Az FWR Titdnium Eurd Alapok Alapja mérsékelt kockdzaiot felvéllalé Alap, melynek célja, hogy més befekietési alapckba trénd
befekieiésen keresziil a leheit legmagascbh tokendvekményt érie el. Az Alapkezeld az Alap i8kéiét a likvid eszkdzokén (bankbetét,
dllampapirok} felil kizardlag befekietési alapck jegyeibe, illettleg egyéb kollekiiv hefekieidsi ériékpapirokba fekteti. Az Alap déniden
olyan befektetési alapok befektetési jegyeit vasarolja, amelyek globdlis fékusszal rendelkeznek és elsédleges céljuk dinamikusan kezelt,
diverzifikéh portfélic felépitése. Szdrmazékos eszkdzék kizardlag federzeti (kockdzat csbkkentés) céllal hasznalhaték. Az Alap
tilnyomérészt eurdban denomindlt eszkézdkbe fektet, de a mégéties befekietési alapok deviza kitettsége szertedgazd lehet. Az Alap
Girabefekletd, azaz a felhalmozolt kamaiokat Gjrabefektefi. Kdzepes kockézaiot felvdllald, az dtlagosnck megfeleld kockézattire

képességgel rendelkezd befekietéknek elényds befektetési forma.

3. Az Alap &sszesitelt és egy jegyre jut6 netté eszkézértékének alakulésa (fordulénap eldii utolsé kereskedési

napon]
Arfolyam valtozas Arfolyam Nettd eszkdzértél
2017.12.29. 1,27% 0,97443% € 6 395959¢€
2016.12.31. 5,42% 0,962257 € 3094773 €
2015.12.31 -8,72% 0912795 € 3011791 €

A fenii hozamok nem jelenteriek goranciat a idvére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok idvébeni hozomaival. A kdzdit
hozamadatok nomindlisak és az adolt naptari évre vonatkeznak. Az alap induldsdrak évében a hozamok egy évnél révidebb iddre

vonatkoznak. Az Alap 2015. &prilis 28-an indult.
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FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2017,

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2017.01.04.

Instrumentum Devizanem | ISIN kéd | Névertek | Eszkéz émék | %
Atruhézhaté énékpapirok 2684 791 86,79
RCM 337 SAM EUR ATOOD0AOGRR 4 2755 449 588 14,53
RCM DYNA EUR ATOCOOATBMG7 15 281 1488 828 48,13
RCM GASP EUR ATOO00AOSDZ3 5054 746 375 2413
Banki egyenlegek 410891 13,28
Folybszamla - EUR EUR 407 411 13,17
Folydszamla - HUF HUF 3 480 G, 11
|Egyéb eszkozok 4097 0,13
Egyéb kovetelések . 4097 0,13
Osszes eszkéz 3 099 779 100,21
Kételezetiségek -6 384 -0,21
Egyéb kitelezetiségek -6384 0,21
Netto eszkdzériék 3 093 395 EUR
Unitok szama 3216 162
Egy jegyre jutd netté eszk&zérték 0,961828 EUR

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szdmai kozdtt eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmold 2017. janudr 31-ig ismertié valt informaciékra épiil, addig a per#félis jelentés szamai

2017. elsé forgalmazési napjan mint nyité érték keriltek meghatdrozdsra a 2016. évi violsé forgalmazési napi dlloményi adatok

alepian. A folyészémia elhatdrolt kamata a NEE kimutatdsben o kévetelések kézétt szerepel, a beszamoléban az akiiv iddbeli

elhatdrolésck kézéi. A kitelezetiségek kézdt is megjelennek az elsé, mar 2017. évi forgalmazdsi napig szémolt ditételek, mig az éves

beszémoléban a ényleges 2014, évi kdliségek és kdielezetiségek keriilnek elszémoldsra, amelyek januér 31-ig ismertté valick.

Beszamold NEE szamifds Kiilsnbdzet (EUR-ban)
Sajaf toke / Netié eszkézénsk 3092 862 3093 395 533
Kisiénbozet tételesen:
Ertékpapirok 2 684 791 2 684 791 0
Pénzeszkdzdk 410 891 410 891 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli eth. 1330 4 097 2767
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -4 150 -6 384 -2 234
[Raiﬂeisen 3
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PWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2017.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESE NAPON

2018.01.02.

Instrumentum IDevizcmemI iSIN kéd  |Néverték|Eszksz érték] %
Atruhazhaté énékpapirok 5791537 90,50
RCM 337 SAM EUR ATODOOAOQRR 4 5 866 @63 673 15,06
RCM DYNA EUR ATCO0CAIBMQ7 32 329 3 203 804 50,08
RCM GASP EUR ATOO00AOSDZ3 10 539 1 624 060 25,38
Banki egyenlegek 612 256 9,57
Folydszamla - EUR 610 952 9,55
Folydszamla - HUF 1 304 0,02
Egyeb eszkézok 6 007 0,09
Egyéb kovetelések " 6 007 0,09
Osszes eszkéz 6409800 100,16
KStelezeHségek -9 982 -0,16
Egyéb kotelezattségek i 9 082" 0,16
Netté eszkszértek 6 399 818 EUR
Unitok szama 6 563 734
Egy jegyre juté nettoé eszkSzértek 0,975027 EUR

Az éves beszamold és a portfolic jelentés szamai kdz6tti elterés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszdmolé 2018, janvar 31-ig ismertté valt informdcickra épiil, addig a porifdlié jelentés szémai
2018. elsé forgalmazési napjdn mint nyiid érék keriltek meghatarozdsra a 2017, évi uiolsd forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok
alapian. A felydszamia elhatdrolt kamata @ NEE kimutaldsban a kivetelések kézétt szerepel, a beszdmoléban az aktiv idébeli
elhatdrolésck kbzott. A ktelezettségek kdzot is megjelennek az elsd, mar 2018. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijiételek, mig oz éves

beszamoldban  tényleges 2017. évi koltségek és kételezettségek keriilnek elszémoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté véltak.

Beszdamald MEE szdmitds Kilsnbézet (EUR-ban)
Sajét ke / Netté eszkdzénsk 6399 791 6399 818 27
Kilénbozet tételesen:
Eriékpapirok 5791 537 5791 537 o
Pénzeszkdzdk 4612 256 612 256 C
Kévetelések/ Aktiv idébeli elhat. 2 404 & 007 3403
Kételezettségek/ Passziv id.ethat. -6 406 -G 982 3576
x[ Raiffeisen 4
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FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALARJA « EVES JELENTES 2017,

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

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban évé befektetési jegyek 2017.01.02-4n 3216162
2017. évben eladott befektetési jegyek 4 576 227
2017. évben visszavéltott befektetési jegyek 1 228 655
Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2018.01.02-4n 6 563 734
Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzéricke 2018.01.02-6n 6 399 818
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2018.01.02-an 0,975027

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysagrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Neéverték Eszkdz érték Yo
Tézsdén hivatalosan jegyzelt atruhézrhaté énékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozotf piacon forgalomba hozott atruhazhaté érntékpapirok o 0,00
Kézelmiltban forgalomba hozott étruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok " 5791537 90,50
RCM 337 SAM EUR ATOODOAOQRR 4 5 666 @63 673 15,06
RCM DYNA EUR ATOO0CATBMQY7 32 329 3 203 804 50,06
RCM GASP EUR ATOO00AOSDZ3 10 539 1 624 060 25,38
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 0,00
Netté eszkézérték / EUR 6399 818 100,00

Megjegyzés: Az egyes értékpapir kategéridk kézétt vannak dtfedések, egy ériékoapir 15bb kategériaba is tartozhat.

Az Alap befektetési politikdja értelmében hosszi 1dvon dtlagesan $0%ban kivan a fenti 1ablazatban az egyéb atruhazhaté érékpapirok

kdzé sorolt befektetési alapok befekietési jegyeibe befektetni, a fennmaradd 10%ot pedig likvid pénzpiaci eszkdzakben tartani. Ennek a

célnak az Alap megfelelt 2017-ben. Az Alap 2017-ben oz aldbbi eszkézdkben tartetta vagyondt:

Suly a portélioban 2016.12.31 2017.06.30 2017.12.29
Befektetési alapok 86,7% 90,0% 90,5%

RCM 337 Stratégiai Allokacié Alap 14,5% 15,1% 15,1%

RCM Globdlis Allokécié Alap 24,1% 25,0% 25,4%

RCM Dinamikus Eszkézaliokécios Alap 48,1% 49 9% 5G,0%
Szémlapénz 13,3% 10,0% 9,5%

xi Raiffeisen 5
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FWR TITANIUM EURD ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2017.

V. A befekietési alap eredményének alakulésa a targyidészakban

2017

Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott jéré osztalék
Folyészamlakamat

Arfalyamkizl nbazet

Ertékpapir arf.eredm.

Pénzigyi miveletek rdforditdsai
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Tékeszdmla valtozasai 2017, december 31-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysdgrend: EUR).

|ddszak nyitéallomany Id8szak z&rédtiomény
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 410 891 612 256 9,57%
Idészak nyité&llomény Idészak zarédllomdny
Vagyonelem tézsdel ép. tdzsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdén kiv. ep. Megosz!ds]
Befektetési jegyek o 2 684 791 o 5791 537 90,50%
RCOM 337 SAM 449 588 G563 673 15,06%
RCM DY NA 1488 828 3203 804 50,06%
RCM GASP 746 375 1624060 25,38%
tddszak nyitéallomany Idészak zdrddllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 1330 2 404 0,04%
Kételezettségek és
paszziv idébeli
elhatarolasok -4 150 -6 406 -0,11%
Osszesen 0 3092862 0 6399791/ 100,00%

VI. Szdrmaztatott igyletek

Az Alap a targyidészakban és 2017. december 314n szarmazékos pozicidéval nem rendelkezett.

Az Alap nem adott kélesénbe sem ériékpapirt, sem drut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapir-finanszirozasi., sem teljeshozam-
csereligyleteket 2017-ben (ezélial nem alkalmazott biziosiiék kibocsatdt, illetve ezzel kapesclatos szerzédd l sines).

Az Alapkezeld 2017 tavaszdn kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatanak médositasat, amelyet o Feligyelet HKEAI353/2017. szdmi
hatérozatial hagyott jévé. A 2017.07.1048] hatélyos valtozasck az Eurdpai Parlament és a Tandes (EU) 2015/2365 Rendelete (2015,
november 25, az ertekpapirfinanszirozdsi lgyletek és az Ojrofethaszndlas Stlathatésagard, valamint a 648/2012/EU rendelet
médositasardl szols jogszabdlynak valé megfelelést szolgdlick. A valtoztatds kizdria a fenti iigyletek alkalmazdsat az Alap kezelése sorén

a jGvére {illetve az azzal elientétes médositasig} vonatkozéan is.

VIl. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelenids véitozds 2017.ben nem kévetkezett be, & lzletégat vagy
szolgaltatast nem inditott. Az Alapkezelé ugyanakkor 2017 végén kezdeményezte a Feligysienél a befekleiési vdllalkozdsokrél és az
Grutbzsdel szolgdltatokrdl, valamint az dlaluk végezhetd tevékenységek szabélyairdl széld 2007. évi CXXXVHL térvény hatélya ald
tarlozd  portfdlickezelési tevékenységre veonatkezéd engedélyének visszavondsdt {oz Alapkezelé esetében ez o nyugdijpénziéri
vagyonkezelési jelentetie kizarslag). A Feligyelet 2018. februdr 13-Gn szilletett H-ENAII68/2018. szémb hatdrozatdban dontdtt o
tevékenység visszavondsarél, az Alapkezeld portfdlidkezelési tevékenységet 201846 igy mdr nem végez.

Az Alapkezeld 2017-ben §j alapet nem inditott, azonban jelentésen modositotta 1bb alapjanak befekfetési siratégidial, amely nem egy
esetben az Alap nevének megvaltozdsaval is jart (Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja, Raiffeisen Perspektiva EUR Alapok Alapja,
Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia, Raiffeisen PB Rajna Alapok Alapia). Sor kerilt o Raiffeisen Részvény Alap AEKBV alappd

alokit@sara, ifietve két likviditasi alap o Raiffeisen likviditdsi Alup és a Raiffeisen Betét Alap) beolvaszidséra a Raiffeisen Kamat Prémium
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Révid Kétvény Alapkba. Az Alapkezeld, igy az év végén 15 befekietési alapot kezelt. Az év folyamén az Alapkezels befekietési
alapokban kezelt dllomdnya viszont emelkedett, a 2014, év vegi 137,7 millidrd forintos dllomany egy év leforgasa alett 155 millidrd
forintra ndtt. A nyilvénos befekieiési alapok piacan a BAMOSZ adatai alapian az Alapkezeld piaci részesedése 2,61%ra emelkedett a

2016. év végi 2,48%rdl.

Vill. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2017-es év tokepiaci folyamatai

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacckon ialdn legfentosabb folyamat 2017-ben az amerikai kematemelési ciklus folytatéddsa volt. Az Egyesiilt
Allamok jegybankianak szerepét betslis Federal Resarve harom alkalommal is kamatot emelet az év sordn, ezzel az 1,25%1,50% kozéti
savba hozva o dolldr alapkamatdt. A hosszabb kétvényhozamok mozgdsa azonban mar nem volt ennyire egyérielmi. Az év sordn a
kétéves hozam tudoti csak dgy-ahogy emelkedd irendet fenntartani. Az 5 vagy a 10 éves lejdrat azonban szeptemberben péiddul éves
mélypontian volt, és csak az vlolsd negyedév sordn tudoft érdemben emelkedni. A tizéves hozam igy is kicsivel az éve eleji szintje clat
zérta 2017-et. £ mogott az f republikanus kormanyzaital kapesolatos pozitiv vérckozdsok folyamatos kidrazéddsa, és ezzel egyitt az
amerikai gozdasdgpoliiika irdnydval kapesolatos egyre nagyobb bizonyialanség bedrozéddsa hizédhatott meg, illetve o gyengébh

inflaciés adaiok, amelyek a FED jovébeli kamaivarakozasainck hitelességét is csékkentette a piac szemében.

A masik nagy fontes tartalékdevizdban, az eurdban denomindlt allamkétvények hozamai sem mutatiak egyértelmii trendet az &v soran.

Ha csak o legiobb referencianak tekinthetd tizéves német hozamok év eleji és év végi édé

két vetjik dssze, akkor egy jelentdsebb
emelkedést iathatunk ugyan, azonban ez a kép csaldka, mivel az emlitett mozgas mar gyakorlatilag januér végére lezajlott, majd savban
mozogtak a kamatok. A térséggel kapesolatos befektetéi spekuldcidk kézépponifjdban az Eurdpai Kézponti Bank monetaris lazitésanak
kivezetése alit. Az EKB lassan mér évekkel van lemaradva a Fed mégdtt a monetdris politikai ciklust nézve, és a régidés makro adatok is a
QE megsziintetésének egyre kézelebb keriléséi ielzik. Ennek ellenére az EKB még nem &llt eld sok konkrétummal, ami teret hagyott a piaci
spekulacionak és az ezt kdvetd arfolyammozgasoknak is. Ezek a spekulaciok azonban még egyenidre tavolabbi QE kivezetést vamak,

ami oldalazd hozamszintekben mutatkozolt meg, dacdara o régid folyamatosan javuié makrogazdasdgi adatainak.

2017-et illetben igy nem beszélhettink igazi bull piacrél o nemzetkdzi kétvénypiacon, bar az egyre inkdbb forduld jegybanki

hozzédlldshoz képest kissé talan meglepd mddon igazdn negativ sem volt a teljesitmény.

A nemzetkdzi részvénypiac

2017 elején is azok a tényezdk mozgoftdk o nemzetkdzi részvénypiacokat, amik 2016 végen meghatdrozdva valtak (amerikai
elndkvdlaszias, BREXH). Elsésorben arra valtak kivancsiak a befektetsk, hogy az Gjornan beiktaiof amerikai elndk elngksége sordn
véltozike a kampdnyban mutatolt retorika, vagy vgyanazzal a vehemencidval fog kormanyozni. Trump elsS lépései azt sugalitdk, nem
tétlenkedik majd. Kemoly I5kést adott a piacoknak, hogy februari kongresszusi meghallgatasén Trump ismét megemlitette o fiskélis lazftdsi
programidt. Ennek keretében kézel 1000 milliard dolldros infrasirukidra befekietést és egyéb dllami kéliést vazolt fel. Mdrciusban sor
keriilt egy djabb FED kamatemelésre, de a déntés nem maradt sokéig fékuszban.

A részvénypiacok igy folylotidk a tobb éve tarté emelkedést, a tengerentili indexek i csicsra lendiftek, mdarciusban pedig mér oz

eurdpai piacok is beindulick. Egyedil a japdn index nem fudott lépést tarteni a 15bbi vezetd mutatéval az év elsd negyedében.
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Ext kévetden a nydri honapokig valamennyi vezetd fejlett részvénypiac emelkedst, ami mégétt az o befekietsi vélemény hizédott meg,
hogy az n. reflation policy {magasabb infiéciéval pérosulé magasabb gazdasdgi névekedés) sikeres lfesz, Ezt tamogatia a frissen
megvalasziott amerikai elndk dltal megfogalmazott gazdasagpolitika, illetve o jegybankok dlial folytatott ulra laza monetaris politika
(amiben féleg az evrépai és a japén kézponti bank jért az élen ebben az iddszakban). Az dn. soft indikdtorok (hangulat indexek] vissza
is tikrézték ezt a virakozést, ugyanakkor a tény gazdasdgi adatok, kilénésen az USAban mér kevésbé voltak meggyszdek {Eurdpa
azért szdmottevden jobban teljesitett a korabbi évekhez képest]. Ennek megfeleléen o vezetd omerikai és német 16zsdék G csicsra
jutotick. A trend jdniusban megtért, amiben a tilériékeltség jelei mellett szerepet jétszott annak a véleménynek az erdsddése, hogy a
reflation policy sikere nem garanidlt. Az claj dra jelentdsen csékkent, a dolidr gyengiini kezdett, az elvart hozamok meg csak nem

akarigk emelkedni.

A mdsodik negyedév fontos jellemzje volt, hogy annak nagy részében igen alacsony szintre csdkkent a részvémypiaci &rfolyam
ingadozds [volatilitas}. Ebben nem csak @ nagy volumenben zajlé véllalati sajér részvény vasarldsok és a befekieték azon meggybzédése
jatszott szerepet, hogy ha szlkséges, a jegybankok Ojabb beavatkozdssel megéllatidk az esetleges eséseket (ami o Jbuyendip”, azaz
vedd meg oz esést mentalitas erésédéséhez vezetet, de az in. passziv stratégidk lerjedése is. Ezen stratégick kézés jellemzdie, hogy a
részvénypiacok drazotiséga nem igazén jelenik meg bennitk szempontként

Joniusban az amerikai jegybank srerepét beslté Fed kamatddnts ilést tartoll, melynek keretében a picci vdrakozdsoknak megfelelén o
0,75-1%0s savbdi a 1-1,25%os intervallumba emelie az irdnyadé kamatot. Tovabbd bejelentetiék, hogy 2017 végétdl a mennyiségi
lazitasok sordn felduzzasziot mérlegléssszeg leépitését megkezdik, ami praktikusan azt jelentette, hogy @ lejdrd kdtvényekbdl havonta 10
Mrdt nem Giftanak meg. Bar a déntést megelézéen publikélt infidciés szdmok gyengék volick, ezt dimenefinek kényveliék el a
déntéshozdk és nem tulajdonitotiok neki 1l nagy jelentdséget. A kommunikdcié sem véitozott, 2017-re tovabbi egy kamatemelést jeleztek
elére. Bar maga o FED déniése nem valtott ki azonnali érdemi reakciskat, a véringl gyengébb makrogazdasdgi szamokkal egyiitt mar
hatottak o befektetsi magataridsra.

Egyre nagyobb figyelmet kaptok az EKBSI j6v6 jelzések is, miszerint elébbutobb Eurdpdban is megkezdédhet & monetéris polifika
szigoritasa. Jinius végén Draghi eindk dltal toriott beszéd pl. kisebb panikot okozett @ német hosszd kétvények piacdn, a 10 éves
szegmens elvart hozama par nap leforgdsa alatt megduplazédott (persze még igy 0,5% alatt maradi]. Mindez Ssszességében azt jelezte,
hogy a jegybankoknak nagyon nehéz dolguk lesz a monetérsi politika normalizélésa sorér, amennyiben a globalis gazdasdgi ndvekedés

és a véllalati arbevételi szamok nem kezdenek érdemben iavuini

Az ezt kivetd két nyari hénap elsésorban oz amerikai részvénypiacokon volt erds, amit 6 részt a dollar gyengiilése (az euro erdsddése)
generalt (mindent dollérban szémolva mér nem volt nagy killsnbség az egyes régick kézéH). A dollar kézel husonld leériékelddésen ment
keresztil, mint amilyen felériékelédés az eurdban megvalésult. A folyamat dollar oldalen elsésorban a Trump adminisziracidhan vald
csalddésnak volf készdnhets, miutdn néft annck eséiye, hogy elmarad az adéreform és a fiskalis lazitds is, mely valészinileg kihatdssal
lehet a Fed kamatemeléseire is. Az eurd esetében inkébb a monetdris politika volt a domindns, a fenndliéndl szigoribb kondicickat
kezdett drazni o piac. A devizapiaci folyamatok pozitivan hatotiak az amerikai és negativan az eurépai cégek megitélésére, elsésorban a
kereskedelem szempontjabé! érinfett vélialatok esetén. A részvénypiacokon ezen feliil geopolitikai hirek okoztak ,zaji” laz észak-korai
rakétakisérletek &s annck nyoman erésddé hébords flelmek).

Szeptember egydnteti emelkedést hozott a fejlett részvénypiacokon, és ezitftal mér az eurdpai piacok vezetésével. A hdaboris félelmek
csdkkentek [kigrazédiak], s bér o piacok nagy volésziniséggel kezdiék drazni a decemberi FED kamatemelést, azt kompenzdlta, hogy
Ujra ndtt az esélye egy difogs amerikai adéreformnak. Az EKB nem adott liabb jelzést, omi csdkkentette annak esélyét, hogy hamarosan
érdemi véltozds lesz Eurdpdban a jegybanki politikdban. A volatiliids alacsony maradt (ez egyébként a negyedév egészében jellemzs

volt), az amerikai piacok pedig, ugyan kis lépésekkel, de szinte minden nap ljabk és Gjabb csicsot déntattek.

Kilonds megrazkodiatdst jelenté gazdasagi, piaci és polifikai esemény nélkil zarult 2017 utolsé negyedéve, igy a fejlett piacok

bsszességében Cjra egy erds évet zarhatiak.
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Tovéabbra is kedvezé képet festett a vilaggazdasag aktudlis helyzete. A fontosabb makregazdasdgi adatok minden fonfos régicban -
iavuldst mutattak (vagy jobbak letiek a varakozasoknadl), és varatlan negativ polilikai vagy egyéb esemény sem Grnyékolia be az
idészakot. Jal feljesitett példaul az amerikai gazdaség. A harmadik negyedéves novekedési item a varindl magaesabb left, és a
legfoniosabb eurdpai gazdasaghdl is inkébb pozitiv hirek lafick napvildgol. Donald Trump hivatclesan is bejelentette, hogy Jerome
Powellt jelsli @ FED elnki pozicidjdra, akitd! az akivdlis menetdris politika folytatasat vartdk, igy a dontésnek nem volt piaci reakcidja. A
FED decemberben, szintén a varinak megfelelden, djabb 25 bézisponiot emelt iranyadsd kamatan. Az Eurdpai Kézponti Bank okidberi
Clését komoly vérakozasok Gveziék, ez volt a negyedév taldn legfontosabb eseménye. A 6 kérdés a kdtvényvasardsi program iévdje volt,
ahol ugyan felére csdkkenteték o vasdrolt mennyiséget, de egyittal meg is hosszabbitottdk a programot, illetve nyitva hagytdk a program
fovabbi folytatasdnak leheidségét is. Ezzel az EKB is ralépett a monetaris lazitds kivezetésének 0fiara, dm ennek az Ginak sem o hossza,
sem a végcélia nem l&tszott még igazén. Az egyeflen jelentSsebb eurdpai politikai kockdzat o katalén elszakaddsi kisérlet volt,
komolyabb picci reakcié nélkil.

A fejleit részvénypiacok atlagos teljesitményét leiré MSCE World index dollér teljesiiménye +20,1% volt 2017-ben, forintban kifejezve
pedig +5,9%.

Arupiaci véliozdsok

Az aggregalt nyersanyagpiaci indexek 2017-ben dollarban mérve jelenids kilengésekkel ugyan, de iSbbnyire emelkediek. A fontosabb
aggregdtumokat megvizsgdliva lathatd, hogy a kilénhdzd tipusi nyersanyagok meglehetSsen eltérd eredményt mutattak az évben. A
legjobb teljesitményt az ipari émek hozidk, a Bloomberg vonatkozd indexe 28,13%ct emelkedett dolidrban mérve. Az index mind a
négy komponense elég hasonld teljesitményt mutatott, melyben vélhetden szerepet jdtszoft a vildggazdaség erés teliesitménye, kildnds
tekintettel o kinai keresletre.

A kindlati oldalon, a 201 1-ben kezdddé nyersanyagpiaci cikius medve idészakdnak utdhatasa lehetett domindns, melynek kévetkeziében

a kitermeldk kordbbi beruhdzds csokkentései mostanra ériek be, &s mérsékelick a teljes kibocsatast.

A médscdik legjobb teljesitményt o nemesfémek hozidk 2017-ben. A Bloomberg vonatkozé indexe 9,90%-ct emelkedett, mely elsésorban
az arany 13% feletti emelkedésének készénhetd. A nemesfém kereslete annak ellengre stabil tudott maradni, hogy az infldcids szamok

még erdemben nem emelkediek, azonban az amerikai jegybank szerepét betclid Fed mar a monetéris kondicidk szigoritdsa felé mozdult.

A energichordozdk kéziil a Brent tipusd és o WTI tipusl nyersola] dra is emelkedett az év sordn, melynek & hajtdereje a névekvd kereslet
melleft, az olajkitermelé orszagokat 16mérité OPEC kitermelés csdkkentése volt. A kartelf célia a 2016 végén kialakitott kvdtaval az volt,
hogy leépilienek a tarozoi készletek és o korabbi 40-50 dolldres szintrél elmozdulion az drfelyam. Ez o stratégia mikadatt is, 2017
mésodik felében csdkkentek a készletek és 60 dollar f51é emelkedett mindkét tipusd kéolaj drfolyama. Az energiaherdozék kézil a géz
vilagpiaci ara czonban jelenidsen, kizel 20%kal csékkent az év elsé két héncpjdban, mely szirt megmaradt végil uz év tovabbi

részében is.

A leggyengébb teliesitményt a mezdgazdasdgi termékek mutattak 2017-ben. A nagyobb komponensek tobbsége {kukorica, biza, széjq)
az indexben enyhén regafiv vagy 0% korili teljesitményt nyljtolt, viszont jelentdsen lehizia az indexet néhany kisebb szerepld, mint

példau! a cukor és o kévé.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

Az Alapkezels 2017 tavaszan kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatdnak modositasat, amelyet o Feligyelet HKEHI-353/2017. szémd

hatdrozatal hagyott jévé. A valtezdsok érielmében az Alap sem ériékpapirfinanszirozasi-, sem teljeshozam-csereigyleteket nem végezhet

2017.07.1048l.
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3. Hozamfizetes és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein slért nyereséget djra befekteti. A hozam a befekietdsi jegyek nefté
eszkdzériékének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzériéken torténd visszavésdrldsi kitelezetiség
vallaldséval biziosifia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéligséval tetszéleges idéponthan

hozzdjussanck a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veff igényhe hitelt 2017-es évben.

IX. Az Alapkezelé éltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazasanak telies 8sszege a 2017-es
évre széléan, rogzitett és valtozé bontasban:

Millid Fi

2017, év
Régzitett [ovedelem Ssszesen: 180,5
Véaltozd jovedelem dsszesen™: 297
Kedvezményezetiek széma: 25
Kézvetlenil az AEKBV dltal kifizetett barmely ésszag, belesrive a jutalékokar OFt

* Az Alopkezel§ a 2017-es év utén fizetends éves bénuszt két részletben fizefi. Az elsd résziet (teljes Ssszege 19,7 Millis Ff) 2018.
méjusiban kerill kifizetésre. A mésodik részletet, aminek kifizetése feltételekhez kétét, 2018, okidhersben fizefi ki (6sszesen 9,4

Millis Fi). (A véliozé jGvedelem az éves bénuszon felll egyéb kifizetéseket is fartalmaz.)

b) Az Alapkezelé iigyvezetéinek és azon munkavéllaléinak, akik az alapok kockazati
profiliara  tevékenységilk révén lényeges hatast  gyakorolnak,  brutté
javadalmazasanak teljes 6sszege a 2017-es idészakra széléan:

Millig Ft
2017. év

Felsc vezetés 39,9
Kockéazatvallalasér és ellendrzésért felelés alkalmazettak 110,2
Telies javadalmazasuk mértéke miatt a felsé vezeléssel &s o kockdzatvéllalasért felelds
alkalmazottakkal azonos javadalmazasi kategéridba tartozok, akiknek szakmai tevékenysége
lényeges hatdst gyakorol o kockdazati profilivkra vagy a kezelésikben 1évé befekietési alap
kackazati profilidra o]

¢} Az adoftt évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatasainak kiszamitasi médija:

A Fix javadalmazds Ssszege tartalmazza az alabbi elemeket: Bérjellegi kifizetések (alapbér, szabadsdg idejére jars kifizetés stb.), Potlek
jellegi kifizetések, Munkakéri juttatas, Cafeteria keret és Egyéb juttatasok (pl. gépkocsi jutiatés értéke, iskolakezdési tamoagatds, murkdba

jaras kéliségtéritése), valamint a kilépéshez kapesolddé rvény szerinti kételezd kifizetéseket.

A Véltozé javadalmazés ésszege tartalmazze az alébbi elemeket: Eves bénusz &sszege, valamint a kilépéshez kapesoléds, a trvény

dltal eldirtakon felili kifizetések.

d) Javadalmazasi politika feliilvizsgalata és valtozasai:
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Az érvényben |évd jogszabdlyoknak megfeleléen, az &v sordn a Raiffeisen Bank Belsé Ellendrzési Osztdlya elvégezie o Javadalmazdst
Politika végrehajtasanak figgetien, belsé vizsgdlatat. Tovabba, az Alapkezeld felilvizsgdlta o Javadalmazdsi Politika:, mely alapjén
médositasra kerijli a szahdlyzat déntéshozé testiletek feladataira vonatkozé része.

A médosiiott Javadalmazasi Polifikdi a Raiffeisen Alapkezels Feliigyeld Bizofisdga 2017. &prilisaban fogadta el.

e} Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazéasi polifika egyszer médosult 2017 sorén. A médosiids sordn az alébbiak valioztatasok tériéntek a dokumentumban:
+  Kikeriilt az Alapkezeld Igazgaiésaganak javadalmazdssal kapesolatos feladatai kézil az Alopkezeld Ggyvezetdi éves vallozd
beérének iévahagydsa.
= A javadalmazassal kapesolatos déntéshozék kéziil kikerilt a Raiffeisen Bank Zrt. menedzsmentie, amit a jogkér tekinteiében o

Raiffeisen Bank Zri., mint az Alapkezelé 15bbségi részvényese (képviseldie Gijdn) valott fel.

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek arénya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazoit kockézatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszk8zeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkézéket, a mindenkor érvényes Ertékelési Politikdjaban leinaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2017.12,314n nem voltck illikvidnek mindsitett eszkdzok. Az Alapkezeld Erigkelési Poliikdia 2015-ben megvdliozott, melynek

értelmében oz iilikvidnek mindsitett eszk8z&k esetén az Alapkezels Arazdsi Bizottsaga dént az ériékeléshez alkalmazands eljérasréi.

b} Likviditaskezeléssel kapcesolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezeld a jogszabdlyi eldirasoknak megfelelé likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014ben, azaz lkviditaskezelési
szabdlyzaiot és eli@rasokat fogadett el annck biziositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditdsi kockézatdt, valamint,
hogy az Alop befekietéseinek likviditasi profiia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biziositia, hogy o befekteiési

stratégia, a likviditasi profil és a visszavalidsi politika az Alap tekintetében sszhangban dlljon egymdssal.

c) Az ABA altualis kockazati profilja és az ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockédzatkezelési rendszerek

Keckazaf: profil: 3

Az Alap 2015-ben indult, ezért o fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdls szintetikus mutatd az Alap megcélzott kockdzati szintjén
alapul. Az Alap kackdzat/nyereség profil szerinti 3. kategdridba rténé besoroldsa dsszefiiggésben van azzal, hogy az Alapkezeld az
Alap befekietéseit képezd befektetési alapokat Ggy igyekszik kivalasztani, hogy az Alap lehetséges legnagyobb vesztesége egy év alatt 6
aséllyel e haladja meg a 10%ot. A szdmitaséhoz haszndlt milibeli adatok nem sziikségszerlen megbizhatéd mutatdi az Alap jEvobeli
kockazati profiljanak.

Az Alapkezeld 2017 sordn a Remasoft Kft. Varitron programjat haszndlta @ piaci kockdzat mérésére, a keckdziatol ériék mutatdk

szamitésdhoz.
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Xl Az ABA nevében alkalmazhatoé tékedttétel mériékében bekovetkezé
valtozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodds értelmében
nyujtott garancidk Ujbéli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a} A telies nettésitott kockéazati kitettségre vonatkezé limit:

Az Alap befektetési politikdja szerint - szérmaziatott Ugyletek figyelembevételével « szamitott teljes nettésitott kockdzati kitelisége nem

haladhatia meg az Alap Netié eszkdzértékének 130%-6t.

b) Az Alap teljes netto kockazati kitettsége 2017.12.31-én: 100%

¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2017.12.31-én: 90,49%

Oiyan esemény, amely jelentésen befolyésolnd a 2017. zleti évet, o mérleg fordulénapiat kévetben nem volt.

Budapest, 2018. dprilis 23.

g

el B gl

Balint Attila Véradi Zoltan

Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zr.
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