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Fliggetlen konyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap Befektetési Alap befektetdinek

Vélemeény

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap Befektetési Alap (tovabhiakban: ,,az Alap”) 2016, évi
éves jelentésének I-Vi pentjaiban taldthato szamviteli informacioinak (tovabbiakban: ,szamvitel informacick™)
konyvvizsgalatat.

Velemenyiink szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végz6do lizleti évre vonatkozo éves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szemponthdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél szolo
2000. evi C. torvénnyel (a tovabbiakban:  szémviteli torveny™), valamint a kollektiv befektetési formakrol €s
kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyud torvények modositasardl szolo 2014, évi XVI tdrvénnyel
tsszhangban kerliltek 8sszeallitdsra. Az eves jelentésben kozilt szamviteli informaciokban szereplé eszkozok és
kételezettségek leltarral alatamasztottak, Az @ves jelentésben kdzdlt szamvitel informaciokban bemutatott
kezelesi kdltsegek az Alap letétkezelGje dltal adott értékelés alapjan keriiitek elszamolasra.

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti KGnyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban és a konyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos ~ tdrveények és egyéb jogszabdlyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmeben fennalld feleldsségiink bévebb leirdsat jelentésiink , A konyvvizsgaldnak az eéves
jelentésben kozoit szamviteliinforméaciok kdnyvvizsgalataert valé feleldssége" szakasza tartalmazza.

Az ¢ves jelentesben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett kényvvizsgalatdra vonatkozs,
Magyarorszagon hatalyos etikai kivetelményeknek megfelelve, fliggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak
kezelSjétdl, a Raiffeisen Befektetesi Alapkezeid Zrt-tél, és ugyanezen etikai kiveteiményekkel Gsszhangban
eleget tettiink egyeb etikai feleldsségeinknekiis.

Meggybzddésiink, hogy az altalunk megszerzett kinyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot nyuit
vetemenylnkhiz.

Egyéb informaciok

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbal 3linak. A Raiffeisen Befektetasi
Alapkezel6 Zrt. ligyvezeteése (a tovabbiakban: vezetés”) felelos az egyeb informaciok elkészitéséeért, Az éves
jelentesben kozdlt szamvitell informaciokra a jelentésiink ,Vélemény" szakaszaban adott veleménylink nem
vonatkozik az egyeb informaciokra, és az egyéb informaciokra vonatkozoan nem bocsatunk ki semmilyen
formajl bizonyossagot nyljto kovetkeztetast,
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Az eéves jelentésben kozBlt szamviteli informacidk altalunk vegzeti kbnyvvizsgalatdval kapcsclathan a mi
feleldsseglnk az egyeb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az eves jelentésben
foglalt egyéb informacidk lenyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben kozoit szamviteli informacioknak
vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyeébkeént Ugy tlnik-g, hogy azok lényeges hibas
allitast tartalmaznak. Ha az elvegzett munkank alapjan arra a kBvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok
lényeges hibas allitast tartalmaznak, kotelességlink ezt a tényt jelenteni, Ebben a tekintetben nincs
jelentenivalonk,

A vezetés és az iranyitassal megbizott sremélyek feleléssége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokert

A vezetes felelds az éves jelentésben kozilt szamvitel informacioknak a kollektiv hefektetési formakrol és
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasarol szolo 2014, évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli tdrvénnyel Gsszhangban torténd elkeészitéseéert, kllongds tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek
leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeléje dltal megadott értékelése alapjan
tirténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés sziilkségesnek tart ahhoz, hogy
tehetove valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredé lényeges hibas allitastdl mentes éves jelentésben kizolt
szamviteli informacick elkészitése,

Az eves jelentésben kozolt szamviteli infformacick elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérie az
Alapnak a villalkozas folytatasara valo képességét és az adott helyzetnek megfelelen kbzzétegye a vallalkozds
folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallakkozas folytatasanak elvén alapuld
szamvitel éves jelentésben vald alkalmazasaeért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszintetni az Alapot vagy beszlintetni az lizletszer(i tevékenyseéget, vagy amikor ezen kiviil nem all eiétte mas
redlis lehetdség,

Aziranyitassal meghizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszamotasi folyamatanak fellgyeletéert.

A Kkonyvvizsgalonak az éves jelentésben kdzoit szamviteli informaciok konyvvizsgalataért vald feleléssége

A kinyvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrol, hogy az éves jelentésben kdztlt szamviteli
informaciok egesze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol ereds lenyeges hibas allitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a vélemenyiinket tartalmazé fliggetien konyvvizsgaloi jelentést bocsassunk ki, A kellé bizonyossag
magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal
8sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébkent létezé lényeges hibas allitast. A hibas
allitasok erechetnek csalasbol vagy hibabol, és léenyegesnek mindsiiinek, ha ésszertl lehet az a varakozas, hogy
ezek Bnmagukban vagy egylittesen befolyasolhatidk a felhasznalok adott éves jelentésben kozsit szamviteli
informaciok alapjan meghozott gazdasagi dbntéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal 8sszhangban elvégzésre keriilé kdnyvvizsgalatnak a

reszekeént szakmai megitelést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a konyvvizsgdlat egésze

soran. Emellett:

. Azonositjuk és felmérjik az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok akar csaldashdl, akar hibabol
eredd ienyeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok kezelésere alkalmas konyvvizsgalati



eljarasckat alakitunk ki és hajtunk vegre, valamint veleménylnk megalapozasahoz elegendé es megfeleld
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink, A csaldsbol eredd lényeges hibas allitds fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdél eredéé, mivel a csalds magaban foglathat Hsszejatszast, hamisitast,
szandékos kihagyasokat, teves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontralf felGlirasat.

. Megismerjlik a kinyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekeében, hogy olyan
kényvvizsgalati eliarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriimeények kiziitt megfeleldek, de nem
azért, hogy a belsé kontroli hatékonysagdra vonatkozdan vélemeényt nyilvanitsunk.

. Ertekeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezetés dltal készitett
szamviteli becslesek és kapcsolodo kizzetételek ésszerliséget.

e Kovetkeztetest vonunk le arrgl, hogy helyénvalo-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatasanak elvén
alapulé szamvite! alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizenyiték alapjdn arrol, hogy
fennall-e ienyeges hizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds
kétseget vethetnek fel az Alap valialkozas folylatésara valo keépesseéget illetden. Amennyiben azt a
kivetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fliggetlen kinyvvizsgaldi jelentésiinkben
fel kel hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidkban lévd kapcsolodd
kozzetetelekre, vagy ha a kbzzetételek e tekintetben nem megfeleldek, mindsiteniink kelf veleményiinket,
Kovetkeztetéseink a fliggetien konyvvizsgaldl jelentésiink datumaig megszerzett kdnyvvizsgalati
bizonyitékon alapuinak. Jovobeli események vagy feltételek azonban ckozhatjdk azt, hogy az Alap nem
tudja a vallalkozast folytatni.

. Megvizsgaljuk az éves jelentéshen kozoit szamviteli informaciokat, kiillonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkdzok és kotelezettsegek iddszak végi leltarara, valamint az adott idészakban elszamolt
kezelesi koltseégekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozblt szamviteli informacick minden
lenyeges szempontbol a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targyu
tarveények modositasarol szolg 2014. evi XVI. tarvennyel §sszhangban keriiltek-e Gsszeallitasra.’

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé — egyéb kérdések meliett — a konyvvizsgalat tervezett
hatokdret és Utemezését, a kbnyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve a belsd kontrollnak a
kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hidnyossagait is.

Budapest, 2017, aprilis 10.

y
Kozma Attila Mihaly
Partner
R5M Audit Hungary Zrt.
138 Budapest, Faludiu. 3.
Nyilvantartasi szam: 002552

Kozma Attila Mihal
Bejegyzett kényvvizsgalo
Nyilvantartasi szam; 005847
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2016.

I. A Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaztatott Alap dltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajsirom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Kanywizsglé neve:
Székhelye:
Elszémelas nepja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap strotégidja

Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaziatott Alap
1117-168

Reiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v, 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 4.

RSM Audit Hungary Zrt., Kozma Attila Mihdly
1138 Budapest, Faludi v. 3.

T+1 napon

nyilvanos nyilt végi értékpopir alop

abszelit hozam{ alap

hatdrozatlan

Az Alapkezeld az Alap portidlidjanak Ssszetételét elsésorban a deviza- és kamatpiaci kildtasok figgvényében alakitia ki. Az Alapkezeld

az Alap t6kéjét az dllampapirckon, egyéb hifelviszonyt megtestesitd értékpapirokon és o hagyemdanyos betéteken felil széarmaziatot

eszkézékbe (ideérive o specidlis szarmaziatolt Ugyletnek tekinthetd sirukturdlt termékeket) és korldtozoit ménékben egyéb kockdzatos

eszkdzikbe (részvény, certifikst, stb} fektefi be. Az Alap dltal vésérothatd sirukiurdlt termék esetében o realizélt hozam jellemzden

valamilyen mdgéttes fermék (devizaarfclyam vagy kumafpicci legyzés) alakuldsats! figg.

3. Az Alap 8sszesifett és egy jegyre jutd neifé eszkozértékének alokulasa (fordulénap elétti utolso kereskedési

napon}
Arfolyamvéltozas® Arfolyam - 'Nettéd eszkodzérték - A ref. index hozuma'..-
2016. december 31. 1,17% 1,721600 Ft 2 8B4 892 459 F+ -
2015. december 31. -0,64% 1,701623 B+ 3580179 408 Ft -
2014. december 31. 0,74% 1,712529 Ft 6924 149 896 Ft -
2013. december 31. 0,46% 1,699962 Ft 112323177 320F -
| 2012, december 28. 11,99% 1,692106 Ft 12 836 867 322 Ft -
2011, december 30, 4,24% 1,510903 Ft 14 125 1312 120Ft -
2010. december 31. 4,96% 1,449508 Ft 4 422 049 798 Ft -
2009, december 31, 10,34% 1,355163 Ft 13810093 412 F -
2008. december 31. 8,42% 1,228131 Rt 1318553992 F -
2007. december 31. 7.77% 1,132796 Ft 1440 652761 Ft -
2006. december 29. 511% 1,051080 £t 1004 417 974 Ft -
x: Raiffeisen 2
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RAIFFFISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2016,

* 2006+a oz alap 2006. jonudr 134 induldsarél

Az drlolyamvdliozds szazalekos mérteke o befekietd &ltal elérhetd vagyonnévekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megiariotta
befekietését. A fenti hozramok nem jelentenek garancidt a jévdre nézve és nincsenek Bsszefiggésben az clapek jévdbeni hozamaival. A
kézélt hozamadaiok nomindlisak és az adoit napidri évre vonatkoznak. Az Alap indulésénak évében o hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO E15O KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.
Instrumentum | Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszkéz érék [ %

Atrvhazhaté értékpapirok 3014624635 84,17
2017/C MAX HUF HUO000402821 500 00G 000 499 656 500 13,95
2020/A MAK HUF HUO000402235 500 000 00O 614 076 500 17,15
2024/8B MAK HUF HUOO00403068 190 000 000 188 006 200 5,25
D160217 HUF HUQO00520320 113 670 000 113 558 944 3,17
MFB180416 HUF HUO000356662 200 000 000 198 728 200 5,55
MOL190926 ush X50834435702 250 000 295 483 083 8,25
RBI 20170922 HUF ATOOOB0O13651 200 000 000 198 885 800 5,55
REPHUN160520 CHF CHO039613317 1 000 000 300766814 8,40
REPHUNZ231122 ush US445545A)57 1 000 000 322 968 378 2,02
USTRE250215 usD Use12828)272 1 000 000 282 493 516 7,89
Banki egyenlegek 548 711 640 15,32
Folydszamla - EUR EUR 52181 645 1,46
Folyészamla - GBP GBP 712 981 0,02
Folyészdmla - HUF HUF 460012 272 12,84
Folyészamla - USD usb 35804 742 1,60
Kavetelések 25 157 128 0,70
Hakaridds dgyletek 25157 128 0,70
Osszes eszkoz 3 588 493 403 100,20
Kotelezetiségek -7 008 329 _ -0,20
Egyéb katelezetiségek -6 659 911 0,19
Hataridds iigyletek -348 418 0,01
Netto eszkézérték 3 58] 485 074 HUF
Unitek szama 2 103 959 365

Egy jegyre jutd neité eszk&zérték 1,702250 HUF

Az éves beszamolo és a portfolié jelentés szamai kdzétti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszémold 2016. janudr 314g ismertté vélt informdacidkra épill, addig a perifélis jelentés szamai
2016. elsé forgalmazdsi napjdn, mint nyité ériek keriiltek meghatérozdsra a 2015, évi violsé forgalmazdsi nepi  dllomanyi adstok
alopjan. A kdtelezetiségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2016, évi forgalmazési napig szamolt dijtételek, mig oz éves
beszémeléban o #nyleges 2015, évi kliségek és kitelezetiségek kerilnek elszémolésra, melyek janudr 31-ig ismerité vélnek, Az ebbdl

adddé kildnbozet 253 eft.

: Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2016.

Beszéamoald NEE szémitds Kilsrbozet [eFt-ban)
Sajdt tke / Netid eszkdzérték 3 580 639 3 581 485 846
Kilonbozet tételesen:
Ertékpapirok 3013 553 3014 625 1072
Folydszamla 548 675 548 675 0
Kovetelések és Aktiv elhatdrolds 9 34 27
Kotelezettségek és Passziv elhat. -6 407 -6 660 -253
Hatéridds igyletek Ugyletek 24 809 24 809 0

A folyészamla elhatérolt kamata o NEE szémitdsban a kévetelések o beszémoldban pedig az akiiv idébeli elhatdrolésok kozstt keriilt

kimutatésra. Az elsé forgalmazdsi nopig és a 2015.12.314g esedékes folydszamla kamat kilénbézet dsszege 27 e FL A kamatozd

értékpapirok esetén a NEE kimutatds @ 2016, év elsd forgalmazdsi napjdig esedékes kamaiot tortalmazze, mig o beszamoléban a

2015.12.31-ig esedekes kamat Ssszege szerepel. Az ebbdél adddd kildnbség 1.072 e Ft.

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2017.01.02.

Instrumentum Devizanem I5IN kod Névérték Eszkdz érték | Yo
Atruhdzhaté énékpapirok 2076 093 951 71,91
2019/D MAK HUF HUG000403126 200 000 COC 199 223 200 6,90
2020/A MAK HUF HUG000402235 237 500 GO0 206 000 763 10,25
MFB 201021 ush XS0954674312 270 GO0 88 602 990 3,07
MFB180416 HUF HUG0003566462 203 000 000 206 490 600 7,15
MFB2.375EUR EUR X51330975977 500 000 165 779 414 5,74
MOL DEMAT. HUF HUCO000068952 1 600 000 33016 000 1,14
MOL190926 usp X50834435702 750 000 242 936 770 8,41
MTELEKOM HUF HUODO0073507 8 000 000 39 840 000 1,38
OTP DEMAT HUF HUOD00061726 360 000 30 240 000 1,05
RBI 20170922 HUF ATODOBO13651 200 000 000 202 865 400 703
REPHUN231122 ush US445545A)57 1 GO0 000 328 ¢80 805 11,36
REPHUN240325 ush US445545A104 500 000 162 944 058 5,64
RUSGV180315 RUB RUQODAQIRCIS 16 500 000 80 073 951 2,77
Banki egyenlegek 853 553 615 29,56
Folyészémia - EUR EUR 102 178 729 3,54
Folyészémla - GBP GBP 606 712 0,02
Folyészémla - HUF HUF 426 660 164 14,78
Folyészémla - RUB RUB 5899 474 0,20
Folyészémia - USD UsD 318208534 11,02
Kévetelések 312162876 10,81
Hatdridés Ugyletek 848 649 0,03
Egyéb kavetelések 3113142277 10,78
Osszes eszkoz 3241810442 112,28
Kafe’ezeh‘ségek -354 551 508 -12,28
Egyéb kotelezettségek 315023284 -10,91
Hataridds tgyletek -39 528 224 -1,37
Nettd eszkdzérték 2 887 258 934 HUF
Unitok széama 1676 362 213
Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,722336 HUF

fﬁ Raitfeisen A
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP = EVES JELENTES 2016

Az éves beszdmold és a porifolié jelentés szamai kbzt eltérés okai:

Az eliérés alapveld cka, hogy mig a beszamolé 2017. januér 31-g ismerité vélt informdeidkra épiil, addig a porifélis jelentés szamai
2017. elsé forgalmazési napjdn, mint nyitd érték keriiltek meghatérozdsru o 2016. évi violsd forgalmazdsi napi dllomdnyi adatek
alopjan. A kételezetiségek kozétt is megjelennek az elsd, mdér 2017, évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszémoidhan a tényleges 2016, évi kéltségek és kdtelezetiségek kerilnek elszdmclasra, melyek janudr 31-ig ismerité véitak. Az ebbs!

addds eltérés 3 e Ft

Beszdmolé NEE szamitds Kiilénbbzet (eFtban)

Sajét toke / Nettd eszkdzérék 2886937 2 887 259 322
Kiiltnbézet tételesen:

Erékpapirok 2075772 2 076 094 322
Felyészamla 853 543 853 543 0
Kévetelések és Akitv ethatdrolds 155810 311 301 155 491
Kotelezettségek és Passziv elhat. -159 508 -314 999 -155 491
Hatdrids iigyletek -38 680 -38 68C 0

A folyészamla elhatarolt kamata o NEE szémitdsban a kivetelések a beszdmoléban pedig az aktiv idSheli elhatérolasck kézah kerilt
kimutafasra. Az elsé forgalmazasi napig & a 2016.12.31-ig esedékes folyészamla kamat kildnbdzet Ssszege 3 e Fr. A kamatozé
érickpapitok esetén o NEE kimutatés a 2017. év elsd forgalmazdsi napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig o beszdmoldban a

2016.12.31-ig esedékes kamat bsszege szerepel. Az ebbd| adddd kijlénbség 322 e Ft.

@& Raiffeisen
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RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM STARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2016.

ill. A forgalomban lévé befekietési jegyek széma és az egy jegyre juté netté
eszkézériék

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1év3 befekietési jegyek 2016.01.04-én 2 103 959 365
2016, évben eladott befekietési jegyek 217 727 914
2016. évben visszavéitott befekietési jegyek 645 325 066
Forgalomban 1évé befekietési jegyek 2017.01.02-én 1676 362 213
Partfolié ésszesitett netid eszkdzértéke 2017.01.02-én 2 887 258 934
Egy iegyre jut neité eszkézériék 2017.01.02-dn 1,722336

IV. A befektetési alap Ssszetétele

MNagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszidz énték %o
Tézsdén hivatalosan jegyzeft airuhdzhaté értékpapirok 1 378 004 588 47,73
MFB 201021 USD XS0954674312 270 000 88 602 990 3,07
MFB180416 HUF HUOOC0356662 200 000 000 206 490 600 715
MFB2.375EUR EUR XS1330975977 500 000 165779 414 5,74
MOL DEMAT. HUF HUQO00068252 1 600 000 33 016 000 1,14
MOL120926 usD X50834435702 750 000 242 936 770 8,41
MTELEKOM HUF HUO0O0073507 8 000 000 39 840 GO0 1,38
OTP DEMAT HUF HUQOO0061726 360 000 30 240 000 1,05
REPHUNZ31122 Ush US445545A157 1 0G0 000 328 080 805 11,36
REPHUNZ240325 usb US445545A104 500 000 162 944 058 5,64
RUSGV180315 RUB RUQOQAQIRCJ6 16 5G0 000 80 073 951 2,77
Mas szabélyozoft piacon forgalomba hozott atruharhats értékpapirok o 0,00
Kézelmiltban forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok ] 0,00
Eqyéb atruhdazhaté értékpapirok 698 089 363 24,18
2019/D MAK HUF HUCO00403124 200 000 000 199 223 200 6,90
2020/A MAK HUF HUQ000402235 237 500 000 296 000 763 10,25
RBI 20170922 HUF ATQO0BO13651 200 000 000 202 865 400 7,03
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok T 1972997 951 68,33
2019/D MAK HUF HUCO00403126 200 000 000 199 223 200 6,90
2020/ A MAK HUF HUOO00402235 237 500 000 296 000 763 10,25
MFB 201021 uspb X50954674312 270 000 88 402 990 3,07
MFB180416 HUF HUQO00356662 200 000 000 206 490 600 7,15
MFB2.375EUR EUR XS1330975977 500 000 165 779 414 5,74
MOL120926 usp X50834435702 750 000 242 936 770 8,41
RBI 20170922 HUF ATOO0BO13651 200 000 000 202 865 400 7,03
REPHUMN231122 usD US445545A157 1 000 000 328 080 805 11,36
REPHUINZ40325 uspb US445545AL04 500 000 162 944 058 5,64
RUSGV180315 RUB RUQQOAQIRC)S 16 500 000 80 073 951 2,77
Nettd eszkézérték 2 887 258 934 100,00

Az egyes ériékpapir kategdrick kézdt vannak atfedések, egy ériékpapit i5bb kategdridba is tartozik.
Az Alap kamatozd eszkézdkbe, kollekiiv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és szdrmaziaiolt igyletekbe fektethet, 2016, év sordn
az Alap vagyona nagyrészt Giruhdzhaid ériékpapirokban voli, diszkontkinestériegyben, allam és vdllalati kétvényekben, illetve kis

részben részvény eszkézkben.
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2016. év sorén az Alapkezeld dllam és véllalaii kévényekbdl allé portfélict tartott, amely oz év végére oz Alop nelid eszkdzértékének
68,33%Gt teiték ki. Ennek nagyrésze a magyar &llam dltal kibocsatolt, vagy garantdlt papirokat jelentett, ami meliett magyar illetve régids

vallalli papirek és core allampapirok is megtaléihatdk voltak.

Az Alap ezen tilmandan szérmazialot pozicidkat is véllalt mind a deviza piacoken (jellemzden o forint gyengilésére jatszé pozicidkat],

mind @ részvény, aru és kéivény futures piacoken.
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V. A befektetési alap eredményének ulakulésa a térgyidészakban

2016 Nagysagrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 429 318
Kapott kamat értékpapirok vtén 107 010
Folyészamlakamat 501

Kapott/jéré oszialék részesedés

Swap Ugylet kamatbevétele 0
Ertékpopir értékesitéssbdl szérmazé arfolyam nyereség 28133
Futures Ggyletekbd! szarmazé arfolyamnyereség 206 249
Forward igyletek arfolyamnyeresége 38720
Artolyamkiilsnbszet 48 285
Betétek utdn jard kemat 420
Pénzigyi miveletek raferditasai 342 373
Swap Ugylet dija 0
Ertekpapir értékesfiésébdl szérmazé differencia 47 828
Futures ligyletek drfolyamvesztesége 239 449
Forward Ugyletek darfolyamvesziesége 5271
Arfolyamkiilénbszet 49825
Egyéb bevételek 0
Egyéb bevételek 0
A moikédési kaltsegek 54 267
Bankforgalmi jutalék 185
Alapkezeld kdltsége 45 575
Letétkezels kolisége 3038
Futures Ggyletek dija 842
Keler df 151
WARP-df; 706
LEl kéd fenntartasi dij 4
Mérlegvizsgalat 468
Kénywezetés 2393
Ertékpapir mozgatds kilisége 146
MNB feligyeleti dif 759
Egyéb raforditasok 1518
Befektetési alap kildnadé 1518
Rendkiviili bevételek 0
Rendkivili raforditasok 4]
FizeteHt, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény 31 160
Felosztott jGvedelem o
Ujra befektetett jvedelem 31 160
Ertékpapirok értékkillénbszete 88 051
Kétvények ' 82180
- kamatokbdl, osztalékbsl 16 825
~egyéb 65355
Diszkont kincstérjegyek 0
- kamatokbdl, osztalékbsl 0
-egyéb 0
Részvények 5871
- kamatokbd!, oszialékbsl 0
-egyéb 5871
% Raiffeisen g
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Tékeszamla valiozasat 2016, december 37-ig szémoli felhalmozolt kamatokkal. (Nagységrend: eFi)

Id8szak nyitédllomany Idgszak zarodilomany
Vogyonelem Megosz!ds|
Pénzeszkozdk 548 675 853 543 29,57%
ebbol:lekotot betét 0 0 0,00%

{dészak nyitoaiomany Idészak zarédllomdny
Vagyonelem t3zsdsi ép. tézsdén kiv. ép. t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlas
Allamkaérvény 0 2 207 126 o 1066116 36,92%
2017/C MAK o 499 581 o 0 0,00%
2019/D MAK 0 0 0 199216 6,90%
2020/A MAK 0 613 667 G 295 902 10,25%
2024/8 MAK 0 187 945 0 0 0,00%
REPHUNI1 60520 ¢ 300 670 ¢ 0 0,00%
REPHUNZ31122 C 322 831 ¢ 328 033 11,36%
REPHUMNZ240325 G 0 G 162 923 5,64%
RUSGV1IB0315 0 0 o 80042 277%
LUSTRE250215 c 282 432 ¢ 0 0.00%
Diszkont kinestariegy o 113 559 4] 0 0,00%
0160217 0 113 559 v 0 0,00%
Egyéb kétvények o 692 868 0 906 560 31,40%
MFB18C416 0 198 4687 o] 206 470 715%
MFB201021 o G 0 88 590 3,07%
MFB2.375EUR 0 C o 165759 5.74%
RBI2Z0170922 0 198 840 0 202 843 703%
MOL170926 0 295 347 0 242 898 8,41%
Részvények 1] 0 103 096 0 3,57%
MOLDEMAT 0 c 33016 0 1,14%
MTELEKOM 0 o] 39 840 0 1,38%
OTP DEMAT 0 0 30240 0 1,05%

idészak nyitddllomdny idészak zérodllomany
|Vagyenelem tézsdei 18zsdén kiv. tézsdei t6zsdén kiv. Megoszlas
Hataridos tigyletek 0 24 809 -1 267 -37 413 -1,34%
Devizara kotst forward 0 24 809 0 -37 413 -1,30%
USD140518FWD 0 10505 0 0 0,00%
CHF160520FWD Q0 14 652 0 0 0,00%
USD160629FWD 0 -348 0 0 0,00%
EURUSD170208 0 0 0 -7 828 0,27%
UsD170222FWD Q0 0 0 28 939 -1,04%
USD170531FWD Q 0 0 -435 0,02%
RUB17031CFWD 0 0 0 777 0,03%
EUR170308FWD 0 0 0 -59 0,00%
EUR170308FWD 0 0 0 71 0,00%
Futures ligyletek 0 0 -1 267 o -0,04%
TYH7CMDTY 0 0 257 0 0,01%
ESH7INDEX 0 0 -1 010 0 £,03%
Aktiv idobeli elhatarclasck 0 9 0 30 0,00%
Kavetelések 0 4] 155 780 5,40%
Gsszesen 0 3 587 046 101 829 2944 616 105,52%
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VI. Szérmaztatott Ugyletek

2016. évi kool bgyletek

Kétésnap Lejarat | Tranzakeié tipusa| Tranzakeid iranya Névértek Deviza Mogottes termék
2016.01.27| 2016.03.18 hataridés vitel ] EUR részveny index
2016.02.05 2016.02.17 hataridés vétel 500 000 EUR deviza
2016.02.08| 20146.03.18 hatdridds eladés i EUR részvény index
2016.02.10] 2016.03.21 hotdridés eladds 450 000 EUR deviza
2016.02.15{ 2016.02.17 hatdridds eladds 500 000 EUR deviza
2016.02.15¢f 2016.03.21 hataridos vétel 500 000 EUR deviza
2016.02.15] 2016.06.28 hatéridds vétal 1 yUspo drupicct index
2016.03.03} 2016.06.28 hatéridés vétel 2 UsD arupiaci index
2016.03.04f 2016.09.07 hatdéridés eladds T 000 C00 EUR deviza
2016.03.04| 2016.03.10 hatéridss vétel 5 EUR katvény futures
2016.03.04[ 2016.06.10 hatéridds eladas 5 EUR kétvény futures
2016.04.01| 2016.05.20 hataridos vétel 415 000 UsD deviza
2016.04.14| 2016.06.15 hatéridds eladas 16 100 000 RUB deviza
2016.04.22| 2016.09.07 hatéridés vétel 500 000 EUR deviza
2016.05.06| 2016.09.07 hatéridés eladas 500 000 EUR deviza
2016.05.17| 2016.05.18 hatdridés vétel : 2 000 000 usD deviza
2016.05.17] 2016.08.24 hatdridgs eladas 2 000 000 Usb deviza
2016.05.18] 2016.08.24 hataridds eladas 500 000 Usp deviza
2016.05.18] 2016.09.07 hataridds vétel 400 000 EUR deviza
2016.05.18] 2016.09.08 hataridds eladds 5 EUR kétvény futures
2016.05.19f 2016.08.31 hatdridds vétel 1 Usp drupiaci index
2016.05.27] 2016.06.28 hataridds eladéds 3 UsD arupiaci index
2016.05.27] 2016.08.31 haidridds vétel 4 Ush arupiaci index
2016.06.07| 2016.06.10 hatdridds vétel 5 EUR kétvény futures
2016.06.07| 2016.09.08 hataridés eladds 5 EUR kotveny futures
2016.06.13 2016.06.15 hatdridss vétel 16 100 000 RUB deviza
2016.06.13| 2016.09.14 hatdridds eladds 16 100 000 RUB deviza
2016.06.17 2016.11.23 hatdridds eladas 1032311 CHF deviza
2016.06.24| 2016.08.24 hatdridés eladds 1 000 GO0 UsD deviza
2016.06.24| 2016.09.16 hataridés vétel 1 EUR részvény index
2016.06.27 2016.09.16 hatéridés eladas i EUR részvény index
2016.06.27] 2016.06.29 hataridds vétel 440 000 ush deviza
2016.06.27] 2016.11.30 hatdridéds eladds 440 000 UsD devizo
2016.07.08] 2016.09.07 hatéridés eladés 500 000 EUR deviza
2016.07.121 2016.09.07 hataridés vétel 1 000 000 EUR deviza
2016.07.27F 2016.08.31 hatdridés eladds 5 Usb arupicci index
2016.07.27% 2016.10.31 hataridds vétel 5 UsD arupiaci index
2016.08.221 2016.11.30 hataridss eladés 1 500 000 UshD deviza
2016.08.22} 2016.08.24 hataridés vétel 500 000 ysp deviza
2016.08.221 2016.08.24 hatdridés vétel 1 500 000 Usb deviza
2016.08.221 2017.02.22 hatéridds eladés 1 500 000 UsD deviza
2016.02.051 2016.09.07 hataridds vétel 100 000 EUR deviza
2016.09.05¢ 2017.03.08 hatéridés eladés 100 000 EUR deviza
2016.09.07F 2016.09.08 hatéridés vétel 10 EUR k&ivény futures
2016.09.07} 2016.12.08 hatdridés eladds 15 EUR kétvény futures
2016.09.13] 2016.09.14 hatéridés vétal 16 100 000 RUB deviza
2016.09.13[ 2016.12.14 hatéridés eladds 16 100 000 RUB deviza
2016.09.16] 2017.03.08 hatdridés eladas 1 00C 00 EUR deviza
2016.09.28| 20146.10.31 hataridds eladds 5 Ush arupiaci index
2016.09.28| 2016.12.30 hatéridés vétel 5 Usb arupiaci index
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Kdtésnap Lejarat | Tranzakcid tipusa| Tranzakeid irdnya MNévérrék Deviza Magdttes fermek
2016.10.24| 2016.12.08 hatéridds vétel 5 EUR kétvény fotures
2016.11.07 2016.12.08 hatéridds vétal 10 EUR kdtvény futures
2016.11.09| 2017.02.08 hatéridés vétel 500 000 EUR deviza
2016.11.14) 2016.12.30 hatéridds eladds 5 ush arupiaci index
2016.11.14| 2017.03.31 hatdridés eladds 15 ushb kétvény futures
2016.11.15] 2017.03.31 hatdridos vétel 5 Usb kotvény futures
2016.11.16[ 2016.12.21 hatéridés vétel 7 Usp részvény index
2016.11.22] 2017.03.08 hatdridés vétel 500 GO0 EUR deviza
2016.11.28| 2017.05.31 hataridds eladds 1 940 000 usD deviza
2016.12.06| 2016.12.21 hataridgs eladds 7 Ush részvény index
2016.12.13] 2017.03.10 hatéridds eladas 16 100 000 RUB deviza
2016.12.13] 2017.03.17 hatéridcs vétel 2 UsD részvény index

Nyitett pozicié 2017.01.02. dllapot szerink:

Lejarat détuma | Tranzakeié tipusa | Tranzakeid irdnya A‘kh‘ml’ls Deviza |Mdgdttes termék
névérték
2017.03.10 hataridds eladds 146 100 000 RUB deviza
2017.05.31 hatéaridds eladds 1 240 000 uso deviza
2017.02.08 hataridds vétel 500 000 EUR deviza
2017.03.08 hatéridds eladds 500 000 EUR deviza
2017.03.08 hatdridés eladds 100 000 EUR deviza
2017.02.22 hataridés eladds 1 500 000 EUR deviza
2017.03.17 hatéridés vétel 2 ush részvény index
2017.03.31 hatéridés eladas 10 usp kétvény futures

2016ban az Alap két tfipusi szdrmaziatott eszkdzt haszndlt. Az év sorén — spekulativ céllal - részvényindexre, drupiac indexekre,

valamint kétvényekre szold t6zsdei hatdridds (futures) pozicidkat vett fel.

Az Alap ezen #il t6zsdén kiviili deviza hatdridds gyleteket is kéibi, jellemzden forintial szemben vagy EURUSD devizapérban. Ezen

Ugyletek egy része deviza kockézatek fedezését szolgélia, mig mas igyletek spekulativ jellegiek veliak,
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VII. Az Alapkezelé mikédésében bekdvetkezett valtozdsok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenysegi kérében jelentds valiozds 2016-ban nem kévetkezett be, G] izletégat vagy
szolgdltatdst nem inditoft. Az Alapkezeld igazgatésaganak és feligyeld bizoltsagénak Ssszetételében azonban tbb véliczds is riént az
iddszak soran. Az Alapkezel kézgyiilése 2016, december 19. napjén visszahivia a tisziségébdl Ralf Cymanek, Radovan Dunaisky,
Christa Geyer és Michal Kustra igazgatésagi tagokat és 2016, december 19. napjatél 2021, méjus 31. napjdig, de legleliebb az &tbdik
izleti évet lezéré hatdrozat meghozataldig az igazgaidség tagjava vélosziotta Balogh Andrdst, Litresits Juditet és Varadi Zoltant. Az
Alapkezeld kbzgyilése 2016. december 19. nopjan visszahivia fisziségébsdl Gaspar Tibor, dr. Kovdcs Atiila és Molndr Gergely feligyels
bizottségi lagokat és 2016, december 19. napjaiéi 2021. méjus 31. napjdiy, de legleliebb az &t5dik lizleti évet lezdrd hatdrozat

meghozataldig a feligyeld bizottsdg fagjéva vélasziotia Ralf Cymaneket, Hantdk Gydrgy lstvénnét &s Michal Kustrad.

Az Alopkezeld sikeresen dtalakitotia 2016, december 2C-val a Raiffeisen Kshvény Alopiat AEKBY alappd, igy oz Alapkezels e8] o
naptdl mar nem csak Alfernativ Befekletési Alapkezeldnek, hanem AEKBV<lapkezelének is mindsil. 2016-ban 4] alapot nem inditot,
azenban a fenti dlalakulds mellett jelentdsen médositotia két mésik alapjénak befekietési siratégiiat (Raiffeisen EMEA Részvény Alapok
Alapjabd| Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja, mig a Raiffeisen Euro Likviditasi Alapbé! Raiffeisen Euré Prémium Révid Kétvény Alap
lefl). Az év sordn az Alapkezeld termékei kézil lejart kett {Raiffeisen Hozamrigzité Tokevédett Alapok Alapja, Reiffeisen 2016 Katvény
Alap), egy pedig megszintetésre keriilt Raiffeisen PB Corvinus Alapck Alapja). Az Alapkezeld igy az év utolsd napjan 17 befekietési
alapot kezeli. Az év folyamén «z Alapkezeld befekietési clapokban kezelt dllomdnya csdkkent, @ 2015. év végi 184,7 milliard forintos
dllomdny egy év leforgésa alait 1377 millidrd forintra mérséklddst. A nyilvanos befekietési clapok piacén a BAMOSZ adatei alapjdn az

Alapkezeld o piaci részesedése 2,48% ra csdkkent @ 2015, év végi 2,96%rdl.

VIIl. A befektetési politika alakulésdara haté fontosabb tényezék

1. A 2016-0s év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai dllampapirpiac 2016-ban is folytatia az elmilt években fopaszialt j6 teljesiményét, bar az utolsé néhény hénapban mér a javulé
tendencia meginogni latszoft. Ahogy az elmilt években mdr megszokhattuk, ebben az esztendében is segiteftek @ hazoi eszkdzsk
megitélésén o fejlett gazdasdgek jegybankjoinak laza monetdris politikai. A tamogaté nemzetkdzi kérnyezetben a hazai jegybank sem
kényszertlt a sajdt monetdris politikdjanak szigorftésdra, st az év sordn tovdbbi lozitast jelentd intézkedésekr8! dénistt. Igaz, az év sordn
rem is left volna indokelt a szigorités, hiszen o hazei infldcios szamok a feljes év sordn meg sem kdzelitatiék a jegybank célsaviat.

A Magyar Nemzeti Bank az év sordn meghozo#t intézkedései kézill kiemelhetjik, hogy 2016. mérciusdban ismét elkezdie mérsékelni az
iranyadd kamatot, amely végil az elsé félév végére az 1,35%os év eleji szintrdl 0,90%ra mérséklddst. Réaddsul 2016 kézepétdl, az
irdnyadé kamai mér nem a kéthetes instrumentum kamatmértékét mutatjo, hanem oz MNB 3 hénapos betéfiének a kamatdt ismertef;,
amelyet rdadésul az MINB az év mésodik felében mér csak korldtozotian tett elérhetidvé a kereskedelmi bankok szamara. A heti
rendszerességgel meghirdetett fendereket hovira médositotdk, és az cbbar elhelyezheld dsszeget feliirdl korldtossd tetiék. A cél az
intézkedésekkel, hogy a kereskedelmi banki likviditast az éllampapirpiacra fereljiék. Az MNB ezt o célt nem csak a fentiekkel prébélia
elérni, hanem az 1 napos instrumentumanak mind a betéti-, mind a hitelkamatldbanak a csékkentésével is. Az egy napos kamatfolyosé
betéti ldba mar negativ értéket vett fel 2016-ban.

Az MNB 2016-0s év sorén alkalmazott menetdris lazitd lépései mellett o hazai éllampapir driclyamokra tdmegatéan hatolt az is, hogy az
év sordn mindhérom nagy nemzetkézi hitelmindsitd visszaemelte hazdnk addsbesoroldsdt a befekietésre ajénlott kategdridba. A régéta
vért lépések nem ckozitak nagy hullémokat o piccon, hiszen azokra a piaci szerepldk mar régdia kész tnyként tekintetick. A feimindsitést

lehetdve tevd érvek kézil a hitelmindsiték kismeliék a mar hosszi ideje ferndlls fizetési mérleg bblefet, és o folyamatosan csikkend
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kilsé eladdsodotisGget. Az érvek k5z&it megjelent tovibba a folyamatosan 6 kéliségvetési hidnyszdmok, a lassan, de csékkend
&llomadésség-réte, a gazdasdg magas finanszirozdsi képessége és a piachardtabbd vélé gozdasdgpolitika {itt elsdsorban a bankadé
csdkkentésre kell gondelni} is.

A telies év sorén a magyar Gliampapirok elvért hozamait &sszekdté hozamgdrbe lefelé mozdult el, ami azt jelenti, hogy a 10 éves
leiératig az elvart hozamok minden futamidd esetén mérséklddiek, igy a magyer dllam dltal kiboesdiott kétvények &rlclyamai tovébb

javuitak, Ezt reprezentdlia az dilagoes teljesitményeket bemutaié dllampapi indexek 2016-0s pozitiv teljesitményei is.

Idészaki véltozds Eriéke o negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alepkamat
2016, Q1 3,92% 3,70% 0,22% 314,16 1,20%
2016. Q2 £,53% -0,47% 0,24% 316,16 0,90%
2016. Q3 2,50% 2,32% 0,36% 309,15 0,90%
2016. Q4 0,72% 0,73% 0,41% 311,02 0,90%
2016. évi valiozas 6,73% 6,39% 1,22%

forrds: MINB, Bloomberg
A nemzetkozi kotvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacok 201605 éves teliesitményében (shogy mindig) érdemes killdn vélusziani o leghbizionségosabbnak tekintett
fejlett dliamok kétvénypiacait (Core piacok - USA, Németorszdg, Japdn, Franciaorszéag, Egyesilt Kirdlysag) és a 1bbi fejletiét, illetve a
fejldds orszdgok kétvénypiacait.

Nagy éitalénosségban elmondhatd, hogy a Core piacok kéziil ahal fenntartotidk o laza monetdris kondicidkat és annak ferntartdsard!
5205 kommunikécidt, oft jovultak oz elvart hozamok, ilyen volt Németorszdg, Franciaorszdg, Japdn, Egyesiflt Kirdlysdg, mig ahol o
fegybank mdr a szigoritds megkezdésérdl beszéli egész évben (USA), oft mér emelkedés volt tapasziathatd az év eleji és az év végi eivart
hozamértékek viszonylatdban. A 18bbi fejlett eurdpai piacon mar kordntsem velt ilyen egyérielmi helyzet, hiszen mind az claszok, mind «
portugdlok esetében inkébb hozamemelkedés, azaz érfolyamesés volt tapasztalhatd, mig o spanyolok esetében szintén javuldst lehetett
regiszirdini oz év sordn.

A core piacok eltérd teljesitményeit mogyardzza, hogy a szereplok erdsen figyelték a nagyobb jegybankek lépéseit, amelyek inkabb
dltaldnos kétvénypiaci opfimizmust okoziak, hiszen a killénbozd monetdris lazitdst jelentd intézkedések névelték a kétvények keresletdt,
ezdltel azok drfelyamait is. A nagyobb iegybankok fontosabb lépései kéziit érdemes kiemelni, hogy az Eurdpai Kézponti Bank (EKB)
0,0%ra csdkkentette az irdnyadd kamatdt, illetve a nala elhelyezett betéiekre vonatkozd kamatdt -0,40%ra mérsékelte, Az elsd falév
sordn meég emelte a likviditésbéséget okozéd kétvényvasarlasi programidnak {QE-nek] keretdsszegét, és bovitette a vasdrolhald eszkdzak
kérér. Az EKB-nak igy 2016 dprilisaidl mar nem csak dlfamkétvények vasarlaséra van lehetdsége, hanem |6 mindsitési vallalati papirokat
is vasarolhat. S6t, 2016 decemberében o program meghosszabbitdsard! domit, igaz o kétvények vasdrldsra forditoll &sszeget
csikkentetiék, de egyéb szabdlyok dtirésaval még tovabb bévitették a vasarolhaté papirok kérét,

A mésik fontos esemény, hogy a japén jegybank is bevezette a negativ kamatot o kereskedelmi bankok alial néla elhelyszett, o kdtelezs
tartalékon feliit ethelyezett betétekre, és tovébb folytatta az expanziv monetéris politikéjdi, amelyet o japdn kermdnyzat fiskdlis lépésakkel
tervez kiegésziteni a [dvében.

Az amerikai jegybanknak szémilé rendszer, a FED, szembe menve a t3bbi jegybankkal, folyamaiosan azt kemmunikélia az év scrén,
hogy elképzelhetd a monetaris feliételrandszer szigoritdsanak folytatdsa, azaz egy djabb kamatemelés. Azonban a szigoritds decemberig
nem kévetkezetf be, amikor viszont 25 bdzisponttal emeliek meg az irdnyadé kamatsévot. A 2015ben még négy kamatemelést
prognosziizél az amerikai jegybanknak szdmité rendszer, amelybd| csupan egy valdsuit meg. Az cmerikai hozamgérbe 201é-0s
emelkedését [azaz mindegyik futomidejl popir esetén emelkedd hozamokat regiszirélhatiunk az év elejéhez képest) a szigorodsd
moneldris politika, és az év végi meglepetésszeri Trump gydzelem okozhatta.

A fejlédé piacokon inkébb o helyi igyek irdnyitotték az eivart hozamok véliozdsdt. A lengyeleknél a politikai iranyvaltast, azaz o kevésbé

piacharét korményzat tevékenykedését kévette hozamemelkedds, hiszen a gozdosagi adataikban jelentds véitozds nem volt
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tapusztathatd, raadasul a kbzépkelet evrdpai régidban sem voli dlialdnos a gyengild tendencia. A feilédé gazdasagok piacai kéziil még

a 16rékét érdemes megemliteni, ahol szinién a politikai viharok vitték feliebb az elvart hozamckat.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régdta nem ldtort teljesitménnyel rukkolt &l 2015ben, és ezt a kiemelkedd lefjesitményt folytatia 2016:ban is. A
régids dtlaget felentdsen felilmilva, 33,79%kal emelkedett a BUX index o 2016-0s év sordn. A régié dllagdt leiré CETOP index euréban
szdmolva viszont csupdn 4,33%kal emelkedett ugyanezen idétav alak, ami forintban szémolva csupdn 3,01%-0s erésddést jelentett, ami
szintén mutatia a BUX indexnek a kiemelkedd teljesitményét régids Gsszevetésben (is).

A BUX index 2016 elsd negyedévében mdr felilieliesitette mind a régids, mind a fejlett globdlis dflagot. A negyedév sorén 10,58%-ot
emelkedeti, ami kiemelkedéen magas érték, hiszen a régié atlagat leiré CETOP20 index euréban szémalva 3,63%kal erdsédit csupan.
A fejlett 10zsdék atlagos teljesitményét leird MSCI World Free Index negyedéves doliér teljesitménye viszoni, egy rendkivill rossz kezdés
utdn sckat javulva is csak -0,88% volt, amit o forint dolldrral szembeni erdsddése -4,34%-ra rontolt a forintban kalkuléié befektetsk
szémadra. A BUX index ebben az iddszakban béven ledolgozta a 2010 és 2014 kézét felhalmozott lemaraddsdt, Az alsé negyedévben
érdemi pozitiv véllelati hir nem létott napvilagot {leszémitva azi, hogy o Magyar Telekom esetében ijra megjelent az osztalék az
drazdshan), igy feliételezheid, hogy a magyar piacot tovabbra is a kordbbi alulsilyozotisag megszintetése, a régié erés makrogazdaség
teljesitménye és o vart felmindsités {ami késdbb redlizélédett is) tartotia a befekteid! okuszban.

A mésedik negyedévben ¢ hazai részvénypiac a jelenidsen megnévekedett drfolyam ingadezas mellelt [ényegében stagndlt, a BUX index
0,47%kal zart lejlebb jiniusban mdrcius végéhez képest. Féléves teliesiiménye ezzel 10,05%ra romlott, ami mind régids, mind globdlis
&sszehasonlitasban még mindig kiemelkeddnek szamitott. A régid &tlagdt lefrd CETOP20 index eurdban szémolva 12,66%kal gyengil,
amit ezitial sem kompenzdlt a forint a mdsodik negyedévben.

A hazai részvénypiac ieliesiiménye o harmadik negyedévben is némileg meghaladta a régids és globdlis benchmarkokat, amiben szdmos
tenyezd jGtszott szerepet, kezdve a kormanyzat piacbardtabb hangvételétdl, az erds makrogazdasagi fundementumokon &t egészen o
befekietck lengyel piactdl valé effordulésdig. A legutdbbinck oka, hogy a lengyel kormany is t8bb nem konvenciondlis lépést teit,
hasenléan a kordbbi magyar nem 3! piachardi intézkedésekhez. A magyar piac tariés feliilteljesitése azonban odavezetett, hogy o hazai
részvények relativ- és abszolit érielemben nem tiiniek olcsénak. Azonban az drazottsdg csok minimdlis szerepet jdtszoti o befektetdi
déntéshozatalban, amely megdllapitas tovdbbi megerdsitést nyert a negyedik negyedév sordn, hiszen o BUX a t6bbi régids indexhez
képest ismét jelentdsen meghaladta o régiés indexek hozamait.

A piac teljesttményét elsdsorban o kilféldi kereslet haijtotta {a korébbi alulsilyozott pozicié megszintetése, illeve a felmindsiések miatt
megjelend U] szereplék kereslete], a piac énékelisége hatiérbe szorult (@ 0% kérili kamatkdrnyezetben egyébként is nehézzé valt o
részvények valds ériekének meghatérozésa). A hozai részvénypiac gyakorlatilag folyamatosan emelkedett o negyedik negyedév sardn.
Ebben szerepet jGiszott o fejlett részvénypiacok jé teljesitménye az amerikai elndkvdlasziast kévetd, valamint « kedvezd hazai fakiorok is.
A magyar gazdasag kézeli j5vojér tekintve 6 szdmokat varhattunk, o lakessagi fogyaszids élénkiil, o monetdris kdrmyezet kamatszing
pedig tovébbra is giobdlison kilénésen kedvezs, még amellett is, hogy decemberben Gjabb kamatemelést haitott végre az Amerikai

Egyesiilt Allamok jegybankjénok szerepét betsits Fed.

BUX RIS S PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETQP €
2016, Qt 10,58% 15,74% -5,90% 7,45% 13,79% 3,63%
2016. Q2 -0,47% 6,23% 2.22% -12,36% -4,98% -12,66%
2016. Q3 5,08% 6,46% 571% 2,35% 2,98% 4,63%
2016, Q4 15,68% 16,29% 6,72% 13,95% 8,87% 10,17%
2G16. év 33,79% 52,22% -3,63% 4,77% 21,50% 4,33%

forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac
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Egy kivételtdl eltekinive minden vezetd fejlett t5zsdének pozitiv hozammal sikeriilt zérnia a 201 6-0s évet. Ha a deviza hatdst kisziritk és
dolldrban értékeljik oz indexek teljesitményét, akkor mér érnyaliabb a kép, de még gy is csak kevés olyan t8zsde volt, melynek
teljesitménye a negativ farfomdnyban mozgott.

A nemzetkdzi részvénypiacok kézil az elmilt 3 évben egyérielmilen az omerikaiak emelkediek ki mind a fejleit és mind o fejlédsd
részvénypiaci teljesitmények kézil. A magyar pice az vidbbi hdrom év kiemelkeds feljesiiményével mér a 18bbi feltérekvé részvénypice
elé tudoti kerilni és sajdt devizas sszehasonlitésban a legnagyobb indexek teljesitményeit is megelézte. Amennyiben dollarban vetiik
dssze o legnagyobb indexekkel, akkor ozt mondhatiuk, hogy @ Shanghai index és az amerikai Dow Jones Industrial teljesitménye még
jobb volt.

A fejlett eurdpai részvénypiacok hasonléan mozogtak, mint az amerikaiak, azaz lathatd volt, hogy hasonlé események hainak réjuk is.
Azonban 2015 852618l az eurdpai részvényindexek a killinbszé negativ hirekre nagyobb esésekkel recgdliak, és o piaci optimizmusban
sem fudiak annyira visszakapaszkedni. Az EU és az USA piacai kozéti kildnbség névekedése latvanyosan 2015 &szétdl indult ol &s
2016 elsé félévében is folyamatosan jelen voll, s&t erSsédétt is. Az ok, hogy felszinen lévé fobb kockézati foktorek komelyabb
fenyegetettséget jelentetiek az eurdpai térségre, mint az USAwa. A fébb fakiorok kézétt a kinai lassuldst, az alacsony clajér miat
gyengébb gazdasdgi teliesitméryt tébb meghatdrozé fejlédsé gazdusagban (orosz, brazil, kézelkeleti), az Egyesilt Kirdlysdg unidbdl
16rténd kilépését koveid gazdasagi hatdsckat, és az eurdpai bankszekior gyengébb helyzetét iehet felsorolni,

Az elsé negyedévérdl 8sszességében az mondhaté ¢!, hogy dtlogosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedés triént ¢ fejlett
piacokon, de elfedi ozt a tényl, hogy 2016 minden iddk egyik leggyengébben indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok
tekintetében. A negyedév vesztese pedig végil mégis a japan, illetve oz eurdpai részvénypiac lett, akdr sajat devizdjukban, akér
dolidrban mérjik. Pont az o két régid, ahol @ jegybank fovdbbra is pumpélia a pénzt a pénziigyi rendszerbe. Ezen ellentmondés azzal
magyarézhaid, hogy ezen uldbbi két régié jobban kitett a felédd gazdasagok lassuldsanak. Az elsé negyedév végén taldlt magara oz
amerikai részvénypiac, nem utolsésorban az amerikai jegybanknak szémit intézmény (FED} Gjabb pélfordulésanak és a gyengild dollar
kévetkezményeként. Az S&P500 indexnek végiil sikerilt a negyedévet pozitiv fartomdnyban zarnia.

A masodik negyedévben a fejlett részvénypiacok dflagos feljesitményét méré MSCI World Free index 0,31%kal emelkedett doliarban
kifejezve. Ez a kismériéki valtozds ezitial is elickarta azt a tényl, hogy a fejlett 16zsdék egy része & mdsodik negyedévben is jelentés
ingadozdst mutatott. A dollarban kimutatolt tefjesitmények alapién « leggyengsbbek az eurdpai piacok voliok ismét, de o japén piae sem
talalt magdra az igen gyenge elsé negyedév uldn. Kivélelt az amerikai 162sdék jelentettek Sifent, oft a havi ingadezés is viszonylag szik
sévban maradt, leszémitva o technoldgici fékuszd NASDAQ indexet.

A harmadik és negyedik negyedévet leginkdbb o polifikai bizonylolansag uralta, melynek csékkenése pozitivan hatott a
részvénypiacokra. A masodik félév sorén a nagy horderejd politikai események kézé tartozott az Egyesilt Kirdlysaghen az Eurdpai
Uniéhél vald kilépéstd! tartott népszavazas {Brexit), ahol az emberek o idvozas mellett dlltak ki. Az év masik nagy politikai meglepetése
az USA elndkvélaszidsénak eredménye, azaz Dorald Trump gydzelme voli. Bar egyik esemény sem az elézetesen vart kimenetelt hozia,
és eleinte panikszer(i eladdsckat véltotiak ki, végil azonkan azoknak lett igaza, akik nem o vildgvégét landk az elézetesen nem vart
esemény bekévetkeztében. Mivel o monetdris politika szinte mindenhol tdmogaté maradt, és o gazdasdgi adatokban lassd de bizios

javulds kévetkezett be, a bizonytalansag megszinése végil emelkedéshez verzetett.

A fSbb fejlett piaci részvényindexek véliozésa (sqjdt devizéban):

DOW § S&P500 § NASDAG § EURCSTOXXS50 &€ DAX € NIKKEIZ25 ¥
2016. Q1 1.49% 0,77% 3 75% 8.04% 7 24% 11,95%
2016. G2 1,38% 1,90% 0,56% -4,67% -2,86% -7,06%
2016. G3 2,11% 3,31% ?2,69% 4,80% 8,58% 5,61%
2016. Q4 7 94% 3,25% 1,34% 9,60% 9,23% 16,20%
2016, év 13,42% 2.54% 7,50% 0,70% 6,87% 0,42%
DOW, 5&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn forrds: Bloomberg

Arupiaci valtozdsok
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A 201605 évben az arupiacokon az amerikai részvényekhez hasonlé emelkedés volt megligyelhets. Az eszkbzoszidly dltalénos
teljesitményét i leiré BCOM indexnek az éves teljesitménye +12,07%0s voli.

A 201565 csikkendst kdvetden t6bb olyan valiozas kévetkezett be 2016-ban, amely a piacok emelkedéséhez vezetett. Az egyik ilyen,
hogy az olajkitermelé orszégok szévetségének {OPEC) sikerilt végil megdllapodnivk az clajkitermelés volumenének o csékkentésében. Az
olaj drfolyama « hirek hatdsdra az év eleji 25§ /hordd szintrdl egészen az 50§ /hordés szint felé emelkedett,

Az olaj mellett o 2016-0s év mdsik nagy nyertesei a fémek voliak, ezen belil is a nem nemes fémek tudiak a leginkébb névekedni. Az
aluminium 11,12%0t, mig a réz 16,72%ot ndvekedelt egy éves iddtdvon. A nemesfémek kézil az arany 8,67%-ot névekedett 2016
végeére, de év kbzben volt Ggy, hogy i6bb mint 25%-al kereskediek magasabb arfolyaman, mint @ 20158s zarddrfolyam. A plating az év
kézepén, az aranyhoz hasonléan, magas drfolyamon volt kereskedhetd, de az év végére mar csak 3,65%0s névekeddst figyelhettek meg
a befelteick. A két nemestém drfolyama kézéti kilérbség az elmilt években megforduit és ez a 2016-0s évben tovdbb taguli, és a
kezdeti 190 dollares eltérésrdl 300 dollar felé is emelkedett.

Az év nagy vesziesei az agrériermékek voltak, a kukerica érfolyama 1,95%kal csskkent, mig o biza drfolyama 13,15%0s esést mutatoft
@ 201405 évben. Ennsk elsédleges oka a kordbbi kedvezdilen id8jards megvdliozdsu, ami magas termést eredményezett o két

terménynél.
2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2016-ban a befektetési politika alakuldsdra haté egyéb tényezd nem volt.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereségel ijra befekteti. A hozam o befekietési jegyek ne#d
eszkbzértékének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezels folyomatos napi netté eszkdzéricken 16rénd visszavasardsi kitelezettség
véllalaséval biztosifio a befektei6k szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsdval tetszéleges iddportoan
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2016-ban.

IX. Az Alapkezel$ élial az adott idészakra kifizetett javadalmazas

a) Az Alapkezelo alkalmazottainak brutté javadalmazéasanak teljes 8sszege a 2016-0s
évre szoloan, régzitett és valtozé bontasban:

Millié Ft

2016. &v
Rogzitett [ovedelem dsszesen: 149,4
Véaliozd jovedelem Ssszesen: 17,1
Kedvezményezettek szdma: 24
Kézvetlenil az AEKBY &ltal kifizeteit barmely dsszeg, beleérive o jutalékokat O Ft

b) Az Alapkezelé Ggyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockéazati
profiljara tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté
javadalmazasanak teljes ésszege a 2016-0s idoszakra széléan:

Millié Ft

2016, év
Felsd vezetds 37,0
Kockazatvallalésért és ellendrzésért felelds alkalmazotiak 57,6
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<)

d)

Telies javadalmazasuk mértéke miatt a felsd vezetéssel és a kockdzatvdlialdsér

felelds alkalmazotickkal azonos javadalmazasi kategéridba tartezék, akiknek

szakmai fevékenysége lényeges haldst gyakorol a keckézati profilivkra vagy o

kezelésiikben |évd befektetési alap kockazati profiliéra 0

Az adott évre vonatkozé javadalmazdasainak és juttatasainak kiszamitasi médja:

A Fix javadelmazds ésszege tartalmazza az alabbi elemeket: Bérjellegi kifizetések (alupbér, szabadsag idejére jard kifizetés sth.),
Pétlék jellegd kifizetések, Munkaksri iuttaids, Cafeteria keret és Egyéb juttatésck (pl. gépkocsi jutiatds értéke, iskolakezdési

tamogatas, munkaba érés kéltségtériiése), valamint a kilépéshez kapcesolddé tarvény szerinti kotelezd kifizetéseket.

A Véltozé javadalmazds ésszege tartalmazza az aldbbi elemeket: Eves bénusz Gsszege, valamint a kilépéshez kapesolédds, a

16rvény dltal eléirtakon felili kifizetések.

Javadalmazasi politika - A KBFTV. 13. mellékletének 1. pont ¢} és d} alpentja szerinti -
feliilvizsgalatanak eredménye, az eléfordult szabalytalansagokat is beleértve:

Az Alapkezeld a jogszebélyban foglalt kételezeftségeinek megfeleli, hiszen @ Jovadalmazdsi politika éves felilvizsgdiata
megiortént, amely alapién 2016. okidherében a Raiffeisen Alopkezels Feligyeld Bizottsdga dhal elfogadasra kerilt o
Javadalmazdsi pelifkanak médositoti véliozaia. Tovabbd, o Raiffeisen Bank Belsd Ellendrzési Oszidlye dltal oz év sordn
megidriént a fiiggeilen belsd felilvizsgélat is, amelyben foglalt megdllapitisoknak megfelelé médositasokat az Alapkezeld

dlvezette az év sordn. A Javadalmazasi polifika érdemi valtozasai a kovetkezd pontban olvashaték.
Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazasi politika kétszer mddosult 2016 soran.

Az elsé modositas 2016 elss feleben fortént, mely sordn az aldbbiak valtoztatdsok letiek dtvezetve a dokumentumon:

»  Pontesitasre keriift, hogy mely dokumentum az irdnyadsd clyan eseiekben, amelyek nincsenek részletezve az Alopkezeld

sajdt javadaimazasi polifikajét tartelmazé dokumentumban.

»  Kiegésztésre kerllt az ,|dextified staff” kérbe tarlozé munkatérsak csoportia, igy az 4j fagokra vonatkozéan

kiterjesztésre kerilt a specidlis javadalmazasi iranyelvek hatélya.

* A dénléshozé festiletek feladatai poniositésra keriliek, melynek nyoman egyérielmisitésre kerilt, hogy o jevadalmazési

bizottsagi feladatckat o Raiffeisen Alapkezeld Igazgatésaga léta el.
A 2016 okidberében tartott feliilvizsgélat kévetkeziében elfogadott tovabbi véloziatdsok:

» Az Alopkezeld az év sordn ABAK mellett mér AEKBV-alapkezeldvé is valt, igy az AFKBV-clapkezelSkre vonatkozs
kételezettségeknek megfeleléen frissitette a javadalmazdsi politikdjarél sz0ld dokumentumat. A valtozdsok 16bbek kdzott
a jogi hivatkozdsokban, a ,Befektetési Alap(ok)” definiciojanak., illetve a Javadalmazési politika dltalénos elveinek

kiegészitésében érhetdk tetten.

o Pontositdsre kerilt tovdbbd, oz Alapkezeld Feligyeld bizotsdganak javadalmazési politkéval kapesolatos feladatai is.
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X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockézatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek ardnya és kezelése

Az Alapkezels oz illikvidnek mindsitett eszkézoket, o mindenkor érvényes Eriékelési Politikajaban lefriaknak megfelelden érigkeli. Az
Alapkezeld Ertékelési Politikaja 2015-ben megvaltozolt, melynek érielmében az illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Arazdsi Bizotisdg
dént az értékeléshez alkalmazandd eligrasrél. Az Alapban 2016.12.31-6n meglévs illikvidnek mindsitett eszkézék:
1) RBI2017/09/22 vallalati kétvény {{SIN kdd: ATOOOBO13651)
Kitetiség: 7,03%

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapoddsok

Az Alapkezeld o jogszabélyi eldirdsoknck megfelels likviditaskezelési rendszerl vezetett be 2014ben, azaz likviditaskezelési
szabélyzatot és elidrasokat fogadatt el annak bizlosiidsa érdekében, hogy nyomen kévethesse alapiainak likviditdsi keckdzatas, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likviditasi profiija megfelelien oz Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztosHfja, hogy a befekietési

stratégia, a likviditdsi profil és a visszavaliési politika az Alap tekintetében ésszhangban dllion egyméassal.

¢} Az ABA aktudlis kockazati profilja és ax ABAK altal e kockéazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockézatkezelési rendszerek

Kockézati profil: 1

A fenti kockdzati besaroids alapjdul szelgélé mutaté az abszoldt hozamcéld alapok esetében alkalmazhaté kockazati mérdszém clapian
kerllt meghatdrozdsra. Ez alapjan az Alep a 1. kockdzati kategéridba keriilt besoroldsra. Az Alap kockézat/nyereség profil szerinti 1.
kategériaba t5rténd besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy az Alap eszkézeinek jelentds része idérdlidére hosszabb futamideil
kétvényekbe, kisebb részben pedig ckér részvényekbe és mds kockdzatosabb eszkdzékbe keril befektetésre. Az Alap mérsékelt

t6kedtételt szintén felvdllalhat.

Az Alapkezelé o targyév scran a Ramasoft Kft. Varitron programiar haszndlta o piaci kockézat mérésére, a kockaziatolt énék mutaidk

szamitasdhoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekévetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a tékedttételi megallapodds érielmében
nyujtott garancidk Ujbéli felhaszndlasi joga, és az adoit ABA éltal
alkalmazott t6kedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes netiésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szarmaztatott iigyletek figyelembevételével - szémitott felles netdsitott kockdzaii kilettsége nem

haladhatia meg oz aldbbiok alapjan szamitet korldt egyikét sem:

a) a jogszabélyi rendelkezések alapjén szamitott nettd kackdzati kitettséget oz aldbbi tabldzat alapjan meghatérozott szorzdval korrigdlt

érteken figyelembe véve oz Alap Netid eszkézériékének o kétszeresét,
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A nettéd poziciot képezd pénzigyi eszkéz Szorzészam
a) Deviza 0,25
b) 3 évnél hosszabb hdtralévé futamideji kotvény, 0,25

kamatldb pozicié

¢} 3 évnél révidebb és egy évnél hosszabb hdtralévé 0,15
futamidej koivény, kamatldb pozicio

d) 1 évnél révidebb hétralévs futamidejd kétvény, kamatldb 0,i0
pozicié, a befekietési alap clopdevizdjaban fenndlls
szamlapénz vagy egyéb kivetelések

e) Az a)d) pontba nem tartozé egyéb pénziigyi eszkdz 1,00

b} a jogszabalyi rendelkezések alapjén szémitott nettd kackdzafi kitettséget a fenti korrekeid nélkiil meghatérozott ériéken figyelembe véve

az Alap Neité eszkdzértékének nyoleszorosdt,

b} Az Alap teljes netté kockazati kitettséege 2016.12.31-én: 113,64%

c} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 142,25%

Olyan esemény, amely jelentdsen befolyasolng a 2016. izleti évet, o mérleg fordulénapiat kévetden nem volt.

Budapest, 2017. &prilis 10.
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Bélint Atila Véradi Zoltén
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