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Flggetlen kdnyvvizsgaloi jelentés
A Raiffeisen Perspektiva Eurd Alapok Alapja tulajdonosai részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvegeztik a Raiffeisen Perspektiva Eurd Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") meliékelt 2015, december 31-i
eves jelentés L/1-VI. pontjaiban taldlhaté szamviteli informacioknak (tovabbiakban ,szamviteli informaciok") a
konyvvizsgalatat, amely szamviteli informaciock a szamviteli torvény elSirasainak megfeleléen keriitek
meghatdrozasra.

Az Alapkezel6 vezetésének feleléssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban wvezetés") felelds az éves jelentésnek a
kollektiv befektetesi formakrol és kezelsikrél, valamint egyes peénzlgyi targyt torvények modositasaro! szold
2014, évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szamviteli informacioknak a magyar szamviteli torvényben
foglaltakkal Gsszhangban torténd elkészitéseért, kiilsnos tekintettel az eszk6z0k és kotelezettségek leltarral
valo aldtamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értekelese alapjan tortend
elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollokert, amelyeket a vezetés szilkségesnek tart ahhoz, hogy
lehetéveé valjon az akar csaldsbdl, akar hibabé! ereds lényeges hibas allitasoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A kbnyvvizsgalo feleléssége

A mi felel6sséglink az éves jelentésben szerepls szamviteli informaciok, kiilonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkszok és kotelezettségek idoszak végileltaranak, valamint az adott idészakban elszamolt kezelesi
koltségeknek a vélemeényezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozo — Magyarorszagon érvenyes — torvényekkel és
egyeb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk vegre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az
etikai kovetelmenyeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot Ugy tervezziik meg ¢es hajtsuk végre, hogy kells
bizonyossagot szerezziink arrd, hogy az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok mentesek-e a
lenyeges hibas dllitasoktol,

A kbnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitekot
szerezni az eves jelentés szamviteli informacisiban szereplé Osszegekrél és kdzzétételekrdl, A kivalasztott
eljarasok — beleértve az éves jelentésben szerepl6 szamviteli informaciok akar csalasbol, akar hibabol eredo,
lényeges hibas allitasai kockazatainak felmeérését is — a mi megitélestinktdl fliggnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az eves jelentésben szerepl6 szamviteli informaciok gazdalkodo egyseg altali elkészitése és valds
bemutatasa szempontjabol relevans belsé kontrollt azert merlegeljik, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat
tervezziink meg, amelyek az adott korilimenyek kozstt megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodo egység
belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoan véleményt mondjunk. A kdnyvvizsgalat magaban foglalja
tovabba az alkalmazott széamviteli politikak megfeleldsegenek és a vezetés altal keszitett szamviteli becslések
esszerliségének értekeldsét.




Meggydzbdesiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyitek elegendé és megfelelé alapot nyujt
konyvvizsgaloi vélemeényiink megadasahoz.

Vélemény

Veélemenyiink szerint a Raiffeisen Perspektiva Eurd Alapok Alapja 2015, december 31-vel végzédé iddszakra
vonatkozo éves jelentés 1./1 - VI pontjaiban kozslt szamviteli informaciok, melyek a szamviteli torvény
eléirasainak megfeleléen kertiltek meghatarozasra, minden lényeges szempontbd! a kollektiv befektetési
formakrol és kezeléikrél, valamint egyes penzligyi targyu torvények modositasardl széld 2014, évi XVI.
torvennyel 8sszhangban kerliltek §sszeallitasra. Az éves Jelentésben szerepld eszkdzok és kotelezettségek
leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelsje altal adott
ertekelés alapjan kertiltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Konyvvizsgalatunk kizarolag az éves jelentés |./1- VI, pontjaiban taldlhato szamviteli informaciokra vonatkozott.

Budapest, 2016, marcius 18. f’}
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2015.

I. A Raiffeisen Perspektiva Euré Alapok Alapja dltalénos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Kdnywizsgalé neve:
Székhelye:
Elszdmolés napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Perspektiva Euré Alapok Alapja
1111237

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM Audit Hungary Zrt., Télgyes Andrés
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvénos nyilivégi értékpapir alap
kétvénytilstlyos (évaios) vegyes alap

hatarozatian

Az Alapkezelé az Alap t8kéjét likvid eszkdzdkdn és dllampapirokon kivil kizdarélag befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv

befektetési értékpapirokba fekteti. Az alap kilféldi befekietési alapkezeldk killénbdzd befekietési jegyeit fartia a portfolidjdban, a

mogdttes alapokon keresztil a nemzetkdzi t6kepiacokra rendelkezik kitetiséggel. Az Alapkezel6 tdrekszik arra, hogy — a kockdzat

csokkentése érdekében — a diverzifikécié kilonbdzé dimenzidi (eszkdzesoporiok, ipardgak, orszagok, befekietési stilusok stb.) szerint

megfeleléen csoportositott portfoliét alakitson ki. Az Alapkezeld az Alap t6kéiét elsdsorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és

részvényekhez kapcsolédd (pl. index vagy fedezefi) alapok, valamint szdrmaztatott alapok befektetési jegyeibe fekieti. Az Alap

potencidlis befekietései kdzdtt a kétvényalapok dominalnak.

3. Az Alap 8sszesitett és egy jegyre juté netté eszkbzértékének alakulasa

Arfolyam vaéltozas Arfolyam Nettd eszkozérték A ref. Index hozama

2015.12.31 1,31% 1,240856 € 7 001 463€ -
2014.12.31 5,86% 1,224802 € 4132 110€ -
2013.12.31 1,49% 1,156959 € 2907 535 €

2012.12.28 8,60 % 1,139988 € 1640 522 € -
2011.12.30 -4,07% 1,049701 € 4372 600 € -
2010.12.31 7,97% 1,094219 € 3 668 248 € -
2009.12.31 19,53% 1,013458 € 2 553 510€ -
2008.12.31 -14,99% 0,847875 € 2362 582¢€ -
2007.12.31* -0,27% 0,997340 € 3486 925 € -

* az Alap 2007. jGlius 314 induldsété! szémitva
Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jovére nézve és nincsenek Gsszefiggésben az alapok j&vébeni hozamaival, A kézslt

hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb iddre

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2015.01.05.

Instrumentum [Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszksz érték I %
Atruhézhaté értékpapirok 3518371 84,13
AMUNDI F usb LUO319687124 1725 166 938 3,99
FDN US usb US33733E3027 3 000 151 385 3,62
FPX US usb US3369201039 3 000 124 154 2,97
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMW9 20 000 187 560 4,48
ISHMSCI EMER usb US4642872349 4 500 145 497 3,48
RCM EURO RKY EUR AT0000785209 5 860 628 392 15,03
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1707 330294 7,90
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1692 327 300 7,83
RCM GLOBKOTY EUR AT0000785340 6 876 657 300 15,72
RELA EUR HUO000708508 563 978 596 043 14,25
XLF US usD US81369Y6059 10 000 203 509 4,87
Banki egyenlegek 665 649 15,92
Folyészamla - EUR EUR 556 447 13,31
Folyészamla - HUF HUF 5045 0,12
Folyészamla - USD usD 104 158 2,49
Egyéb eszkozok 3100 0,07
[Egyéb kdvetelések 3 100 0,07
Osszes eszkéz 4187120 100,12
Kotelezettségek -4 956 -0,12
Egyéb k6fe|ez;ﬂségek v -4 956 0,12
Netté eszkozérték 4 182 164 EUR
Unitok szama 3416 978
[Egy iegyre jutd netto eszkozérték 1,223936 EUR

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka az, hogy mig a beszamolé 2015. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfdlié jelentés szamai

2015. elsé forgalmazési napjan mint nyité érték kerilhek meghatdrozésra a 2014. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdanyi adatok

alapjén.

A kételezetiségek kozdtt is megjelennek az elsé, mar 2015. évi forgalmazdsi napig szémolt dijiételek, mig az éves beszamoléban a

tényleges targyévi koltségek és kdtelezettségek keriilnek elszadmolasra, amelyek januar 31-ig ismerité valtak.

Beszédmold NEE szamitds Kilonbozet (EUR-ban)

Sajat téke / Nettd eszkdzérték 4181 402 4182164 762
Kiildnbézet tételesen:

Enékpapirok 3518372 3518371 B
Pénzeszkozok 665 640 665 640 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elh. 2 326 7 006 4 680
Katelezetiségek/ Passziv id. elh. -4 936 -8 854 3918

Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPIA o EVES JELENTES 2015,

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2016.01.04.

Instrumentum | Devizanem| ISIN kéd | Névérték| Eszkdz értek| %

Atruhazhato értékpapirok 5785792 8265
AMU ABV EUR EUR (00272941971 2 500 341 450 4,88
AMUNDI F usDh LUO319687124 4 625 484 169 6,92
ISMSCI WD UC usb IEOOBOM62Q58 17 000 551 588 7,88
PV AB MA4 EU EUR LUO347701749 4 435 451 863 6,45
RCM EURO RKV EUR ATO000785209 11633 1245058 17,79
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 4 330 823 844 1,77
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 1707 324797 4,64
RCM GLOBKOTY EUR ATO000785340 8 455 861 859 12,31
RELA EUR HUOOOO708508 147 263 155814 2,23
XLF US usD US81369Y6059 25 000 545 350 7,79
Banki egyenlegek 1219939 17,43
Folybszamla - EUR EUR 678704 9,70]
Folyészamla - HUF HUF 8 263 0,12
Folybszamla - USD usb 532972 7,61
[Kovetelések 10019 0,14
Egyéb kovetelések 10019 0,14
Osszes eszkoz 7 015 749 100,22
-lzgfelezeﬂ'ségek -15 510 -0,22
Egyéb kételezeftségek -15510 0,22
Netto eszkozérték 7 000 240 EUR
Unitok szama 5 647 557

Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,239516 EUR

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kdzotti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka az, hogy mig a beszémolé 2016. janudr 31-ig ismertté valt informéciskra épil, addig a portflié jelentés szamai
2016. elsé forgalmazasi napjan mint nyité ériék keriltek meghatérozasra a 2015. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok
alapjén.

A kotelezettségek kézott is megjelennek az elsd, mar 2016. évi forgalmazési napig szdmolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a

tényleges targyévi kélségek és ktelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek janudar 31-ig ismertté valtak.

Beszdmolé NEE szdmitas Kilénbozet (EUR-ban)
Sajdt téke / Netté eszkdzérték 7 000 283 7 000 240 -43
Kilsnbozet tételesen:
Ertékpapirok 5785791 5785792 1
Pénzeszkozok 1219925 1219926 i
Kovetelések/ Aktiv idSbeli elh. 3598 10032 6 434
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. 9031 -15510 6 479
Raiffeisen 4
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

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

eszkozérték

Befekietési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2015.01.05-én 3416978
2015. évben eladott befektetési jegyek 3199 991
2015. évben visszavaltott befektetési jegyek 969 412
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2016.01.04-én 5 647 557
Portfolié &sszesiteft nettd eszkdzértéke 2016.01.04-én 7 000 240
Egy jegyre jutd netté eszkdzérték 2016.01.04-én 1,239516

IV. A befekietési alap ésszetétele

Nagysdgrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névértek Eszkoz erték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1096938 15,67
ISMSCI WD UC usb IEOOBOM62Q58 17 000 551 588 7,88
XLF US usb USB1369Y6059 25000 545 350 779
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhato értékpapirok o 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Egyéb atruhazhaté értékpapirok

4 688 854 66,98

AMU ABV EUR EUR LU0272941971 2 500
AMUNDI F usb LUO319687124 4625
PV AB MA4 EU EUR LU0347701749 4 435
RCM EURO RKY EUR AT0000785209 11633
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 4 330
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 1707
RCM GLOBKOTY EUR ATO000785340 8 455
RELA EUR HUOO00708508 147 263

341 450 4,88
484 169 6,92
451 863 6,45
1245058 17,79
823844 11,77
324 797 4,64
861859 12,31
155814 2,23

Netto eszkozérték

7 000 240 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befektetési stratégia elsésorban a részvény, kétvény és pénzpiaci, valamint alternativ eszkézcsoportokat

lefedd alapok portfélidn belili aranydnak a mindenkori piaci kildtdsoknak megfelelé meghatdrozaséra, illetve az egyes befekietési alap

tipusokon belil a konkrét befektetési alapok kivalaszidséra irényul. Az Alap a BAMOSZ kategorizdlas értelmében kétvénytilsilyos

{6vatos) vegyes alap, azaz a pénzpiaci és kéivény alapok teszik ki a portfélié jelentds részét.

2015 év sordn és az év végén a portfolié a likvid eszkézskdn (latra szdl6 szamlan elhelyezett banki betét) felil kizérdlag a fenti

tablazatban a tézsdén hivatalosan jegyzett diruhazhaté értékpapirnak mindsilé ETF-eket {exchange traded fund) és az egyéb iruhdzhatd

ériékpapirok kategéridba sorolt nyilt végi befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

Raiffeisen
ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

A befektetési jegyek silyanak évkdzi véltozasat és a részvény-kstvény kitetiség alakuldsét a lenti tablazat foglalja &ssze:

Soly a portfolioban 2012.12.31. 2013.12.31 2014.12.31 2015.06.30 2015.12.31
Kétvény és Pénzpiaci Alapok 73,8% 66,8% 64,7% 66,8% 67,0%
RCM Eurépa Magas Hozami Kétvény Alap 10,3% 12,7% 0,0% 0,0% 0,0%
RCM Euro Véllalati Kétvény Alap 14,1% 17,4% 15,7% 17,4% 16,4%
RCM Euro Révid Lejarats Kotvény Alap 20,2% 16,3% 15,1% 18,9% 17,8%
RCM Globdl Katvény Alap 10,0% 15,5% 15,7% 12,8% 12,3%
Raiffeisen Euré Likviditsi Alap 1,3% 4,9% 14,2% 3,8% 2,2%
Aberdeen Magas Hozami Euré Kétvény Alap 10,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Us Valialati Ktvény Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers EONIA ETF 7.7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Amundi Global Total Return Alap 0,0% 0,0% 4,0% 7.1% 6,9%
Amundi EURO Total Return Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 4,9%
Parvest Multi-Stratégia Alap 0,0% 0,0% 0,0% 6,8% 6,5%
Részvény Alapok 14,8% 18,4% 19,5% 15,3% 15,7%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 2,5% 0,0% 2,5% 0,0%
Ishares MSCI Global részvény ETF 0,0% 4,4% 0,0% ?2,3% 7,9%
Ishares MSCI Global Emerging részvény ETF 0,0% 0,0% 3,5% 0,0% 0,0%
Ishares Dow Jones Construction részvény ETF 6,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
SPDR Consumer Részvény ETF 3,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Guggenheim Kina Technoldgia ETF 5,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares MSCI Japan részvény ETF 0,0% 4,0% 4,5% 3,5% 0,0%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares MSCI China részvény ETF 0,0% 4,9% 0,0% 0,0% 0,0%
First Trust US IPO részvény ETF 0,0% 0,0% 3,0% 0,0% 0,0%
First Trust Dow Jones Internet részvény ETF 0,0% 0,0% 3,6% 0,0% 0,0%
SPDR Financial Sector Részvény ETF 0,0% 0,0% 4,9% 0,0% 7,8%
Fidelity China Consumer ETF 0,0% 2,6% 0,0% 2,9% 0,0%
Készpénz 11,3% 15,03% 15,8% 17,9% 17,3%

Az Alapkezeld az elsd negyedév sordn kis mértékben csdkkentette a részvénykitetiséget és a kétvény-eszkdzoszidlyba, illetve készpénzbe
slyozott at. A hosszG ideje rendkivili alacsony globdlis hozamkémyezetben o részvénypiacok Gj cstcsokra emelkedtek,
részvényértékeltségek feszitetté valiak. Az els félévben az amerikai kamatemelési varakozdsok is felerdsadiek. Egyre inkabb valészinivé
vélt a FED idei kamatemelése, amely atériékelddéseket, atstlyozasokat eredményezhet az egyes eszkézosztdlyokon beliil, névelve ezzel
egy dltaldnosabb piaci korrekcié lehetdségét. A geopolitikai kockdzatok is felerdsidiek o félév soran, az oroszukrén konfliktus is
turbulencidkat okozoft. Gérdgorszdg fizetésképtelenségével kapcsolatban is fokozédiak az aggodalmak, Gjra napirendre kerillt a
mediterrdn orszdg eurézéndbdl valé tavozdsanak lehetésége. Az olaj- és nyersanyagdrak tartés esése elérevetitett, hogy némely fejlédd
piaci orszdg gazdasdgi feljesitménye jelentdsen visszaeshet. A kinai gazdasdg névekedési iitemének fenntarthatésdgéval kapesolatban is
erésddiek a kockazatok. A fent emlitett kockézatok miatt az Alapkezelé az elsd félévben csékkentette a részvénykitetiséget a portfolidban,

azaz a részvényekbe fekteté befekietési alapok és ETFek silyét, és levagta a fejlédé piaci részvénykitettségét is.

m Raiffeisen 6
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2015.

A masodik félév sordn, a negyedik negyedévidl az Alapkezelé dinamikusan kezeli az Alap részvénykitetiségét. Azaz a hosszi tavo
stratégiai eszkdzallokacidtél eltérhet, azt nagyobb mértékben — de az Alap befektetési politikdjéval sszhangban — csdkkentheti, illetve
névelheti a befektetési politika biztositotta keretek kézét. A masodik félév sordn az Alapkezeld tartotta az alacsonyabb részvénykitetiséget
és a magasabb készpénz/szdmlapénz arényt. Az évatosabb befekietési politikét az indokolta, hogy jelentésen nétiek a globdlis

névekedési félelmek, és a kinai gazdasdggal kapesolatban is fokozédott a bizonytalanség.

Raiffeisen 7
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

V. A befektetési alap eredményének alakulasa a targyidészakban

2015
Pénzigyi miveletek bevételei
Folyészdmlakamat
Kapott osztalék, részesedés
Arfolyamdifferencia
Ertékpapir arf.eredm.
Pénzigyi miveletek raforditasai
Fizetett folyészamlakamat
Arfolycmkﬁlénbézef
Ertékpapir arf.eredm.
Egyéb bevételek
Trailer fee
A mikodési kaltségek
Alapkezel6 koltsége
Letétkezel6 kblisége
Ertékpapirmozgatas koltsége
Keler dij
WARP dij
Mérlegvizsgdlat
Kénywvezetés
MNB Feligyeleti dijak
Forgalmazasi jutalék
Bankforgalmi jutalék
Egyéb raforditasok
Egyéb raforditds
Befektetési alapok kiildnaddja
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizeteft, fizetendo hozamok

Targyeévi eredmény

Felosztott jGvedelem
Ujra befekietett jSvedelem

Ertékpapirok értékkiilsnbszete
Allamkétvények

- kamatokbdl, osztalékbdl

-egyéb

Diszkont kincstdrjegyek

- kamatokbdl, osztalékbal

-egyéb

Befektetési jegy

- kamatokbdl, osztalékbol

-egyéb

Nagysdgrend: EUR
272 426
611

14 524
37 048
220 243
155 199
0

22 600
132 599
14 006
14 006
91 269
62 236
4 958
12736
26

612
1437

7 703
1559

0

2

3362
418
2944

36 602

36 602

132 850

o

o o O o o

132 850
0
132 850
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Tékeszdmla véltozdsai 2015. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: EUR)

Id&szak nyitéallomény Id&szak zérédliomény
Vagyonelem Megoszlés
Bankbetétek 665 640 1219925 17,43%
Id&szak nyitédllomény Id8szak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép.  tézsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tzsdén kiv. ép. Megoszlds
Befektetési jegyek 0 3518 372 o 5785 791 82,66%
AMU ABV EUR 0 341 450 4,88%
AMUNDI F 166 938 484 169 6,92%
FDN US 151385 0 0,00%
FPX US 124 154 0 0,00%
ISH MSCIJAP 187 560 0 0,00%
ISHMSCI EMER 145 497 0 0,00%
ISMSCI WD UC 0 551 588 7,88%
PV ABMA4 BJ 0 451 863 6,45%
RCM BURO RKV 628 391 1245058 17,79%
RCM EUROVALL 657 595 1148 641 16,41%
RCM GLOBKOTV 657 300 861858 12,31%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 596 043 155815 2,23%
XLFUS 203 509 545 349 7,.79%
Aktiv elhatarolasok 2 326 3598 0,05%
Kovetelések (o] 0 0,00%
Osszesen o 4 186 338 0 7009314 100,14%

VI. Szarmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidSszakban és 2015. december 31-én szédrmazékos poziciéval nem rendelkezett.

VIl. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett valtozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében jelentés véltozés 2015-ben nem kdvetkezett be, 0 izletagat vagy
szolgéltatdst nem inditott. Az Alapkezeld igazgatésaganak és feligyeld bizottsadgdnak sszetételében t6bb véltozas tortént az idészak
sordn, hiszen 2015.03.114 haiéllyal Radovan Dunajsky lett az igazgatdsag ij tagja, mig 2015.06.30- hatdllyal Balogh Andrés tavozott
az Alapkezelé igazgatésdgdbdl, és ezzel egy idoben megvdlt vezérigazgatéi tisztségétd! is. Az Alapkezeld U] vezérigazgatdja Balint
Attila lett 2015.10.05- hatdllyal, aki a Feligyeleti bizottsagban ellétott feladatait ugyanezzel a nappal Molndr Gergelynek adia &t. A két
id8pont kzatt Ralf Cymanek lata el a vezérigazgatdi feladatokat ideiglenes jelleggel. Devics Eva feligyelé bizottsdgi tagsaga
2015.06.30-i hatéllyal szint meg.

2015-ben az Alapkezeld egy 0j alapot inditott (FWR Titdnium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm Raiffeisen
igyfélkérének alkotott meg. Az Alapkezelé az év utolsé napjén hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyaman az Alapkezeld befektetési

alapokban kezelt dllomdanya csékkent, a 2014. év végi 190 millidrd forintos dllomény egy év leforgdsa alatt 164,7 milliard forintra
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mérsékl6dstt. A nyilvénos befektetési alapok piacan o BAMOSZ adatai alapjdn az Alapkezeld piaci részesedése 2,87 %ra csékkent a

2014. év végi 3,46%rdl.

VIIl. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2015 tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kdtvénypiacra is jelentds befolyassal volt 2015-ben a fennmaradt globdiis ,laza” monetéris kondiciés kérnyezet, amelyet az
amerikai jegybanknak szémité FED a zéré kézeli kamatszint tartésaval, az Eurdpai Kézponti Bank, a japan jegybank (Bank of japan) és a
kinai kézponti bank (Bank of China} pedig a piacoknak adoit likviditastSbblettel biztositottak a t8kepiacok szaméra. Az EKB januér
kézepén jelentette be, hogy elinditia a sajat QE programiat, azaz az akkori eszkdzvasarlési programjat kiterjeszteti az éllampapirokra is,
igy juttatva plusz likviditast az eurépai piacokra. Az eurdpai QE programnak a pontos végddatumot nem jeldltek meg, amivel jelezték,
hogy addig kivanjék a programot életben tfartani, mig az eurézéna inflacidja el nem éri a 2%os célszintet. igy az Eurépai Kézponti Bank
is bedllt a likviditastobbletet dllampapir vésarlassal is biztosité nagy jegybankok sordba. A FED volt az elsd jegybank a fejlett térségek
kézil, aki 2015 végén a monetdris kondicidkat szigorité lépésrél dontétt, azaz megemelte az amerikai dollar irGnyadd kamatsaviat
0,00%0,25%rdl 0,25%0,50% kézé. A 20153s év végén még magabiziosan arrdl nyilatkoztak o FED déntéshozdi, hogy a
kamatemelést még tovabbi négy kévetheti 2016-ban.

Az eurépai kdtvények elvart hozamainak elsd féléves alakulasét leginkdbb az EKB QE-val kapcesolatos bejelentése hatdrozta meg, amit
kévetden az az érdekesség is megitriént, hogy az olasz és a spanyol hozamok jéval az amerikai hozamszint ald siillyedtek. A két
meghatdrozéd jegybank eltérd monetdris politikdja a dollar erdtelies erésddését hozta az eurdval szemben. A dollar erdsddése és az
amerikai hozamszint relativ elénye miatt a feltSrekvd kétvénypiacok veszitettek a vonzerejiikbdl, ami t6bb hulldmban érdemi korrekcidt
hozott a feltdrekvd kétvénypiacokon. A feltdrekvé gazdasagok dllampapirjainak arfolyamesése trendszerien dprilis kézepéidl indult el,
ami az drupiaci termékeknek jelentdsen kitett gazdasdgok esetén még a nyersanyagok dardanak csdkkenése, kdziik az olaj esése is
katalizalt.

Az Eurépai Kézponti Bank 2015 mésodik negyedévében #énylegesen megkezdte a kdtvényvasdrlési programiat. Ez annyira jdl sikerilt,
hogy az irdnyadé kockazatmentes eszkdznek tekintett 10 éves német dllampapir (bund) hozama térténelmi mélypontra esett {minddssze 7
bézispontra, azaz 0,07%ra éves szinten), és a német hozamgérbe nagy része negativwé véltl Hasonld folyamatok jétszédick le az
eurézdna 18bbi dllampapirpiacén is, igy egyes periféria orszédgok 10 éves hozamai jéval az amerikai hozamszint ald csdkkentek.
Mdjusban azonban fordulat kdvetkezett be, a bund hozama pér nap leforgdsa alatt 1% kdzelébe emelkedett (8-10%-0s veszteséget
okozva a befektetSknek). A fordulat kdszdnhetd volt a gérég adéssagrendezéssel kapesolatos problémdknak is, amelyeket a nyér kézepén
sikeriilt érdemben rendezni.

Az év mdsodik felében azonban a részvénypiacok megugrd volafilitdsa viszont mér segitete a fejlett gazdasdgok hosszabb
éllampapirjainak elvart hozamainak ismételt csdkkenését, hiszen azok gyakran haszndlt ,menekiils eszkdzsk”, amikor a kockazatok
megemelkednek.

Az Egyesilt Allamokban a javulé makrogazdasdgi adatok miatt nétt a valészinlisége a kamatemelésnek, ami rontotia a kétvények
vonzerejét az elsé félévben, mig a mdsodik félévben ennek a folyamatnak a részbeni korrekcidjat lathattuk. Azonban ez sem volt
elegendd, 2015 utolsé napjén minden idStévon magasabb elvart hozamok mellett lehetett USA allampapirt vésarolni, mint 2014 utolsé
napjan.

Eurdpéban ezzel szemben a német és a francia &llampapirok esetében a teljes évet vizsgdlva egészen a 7 éves idéidvig csdkkentek az
elvart hozamok, és csak a 7 évnél hosszabb papirok esetében 5rtént meg az elvart hozamok emelkedése. Hasonlé folyamat jatszédott le

az olasz hozamoknél is, mig a spanyol hozamgérbe minden pontjan csdkkentek az elvart hozamok.
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A japén jegybank is folytatta azon eszkdz hasznélatét 2015-ben, amelyeket mar 2013 éta alkalmaz. A cél oft is hasonld, hiszen az
&zsiai orszég gazdasdgdban is inflaciét szeretnének gerjeszteni, és a GDP névekedésének iitemét emelni. A japan 10 éves dllampapir
elvart hozam mozgasa hasonlé utat jért be, mint az amerikai vagy a német 10 éves &llampapir elvért hozama, annyi kiildnbséggel, hogy
a japdn elvért hozamnak a korrekeidja nagyobb volt az év kézepétél kezdve és igy alacsonyabb szinten zart, mint ahol az év elején
taldlhaté vol.

A kinai versenyképességet is sijté dollérerdsodés {a kinai fizetSeszkdz, a jian drfolyama a dolldrhoz van kétve), a kinai gazdasag
névekedésének csokkenésére utalé jelek is arra sarkaliék a kinai jegybankot, hogy a monetdris kondicidit lazitsa. A kinai jegybank
egyébként auguszius végén végrehaitott jiian leériékelését globdlisan dgy értelmezték, mint a kinai gazdasag gyengeségének bizonyitékat
és ennek kovetkeziében globdlisan felerésddott a kockdzatkeriilés, amely segitette a fejlett gazdasagok elvart kétvényhozamainak masodik

féléves csokkenését.
A nemzetkozi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok dtlagos teljesitményét méré MSCl World Free Index 2,74%kal csdkkent dollérban kifejezve 2015-ben. Ez
szerény részvénypiaci eredmény, de a dollar jelentds 2015-3s erdsddése miait az index nem tikrdzi azt a pozitiv teljesitményt, ami az
Egyesilt Allamokon kivilli fejlett piacokon {EU, Japdn) tapaszialhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizékkal szemben
jelentdsen erésodott, az eurdval szemben példaul 10,22%ot (kivételt a japén jen jelentett, amellyel szembeni az arfolyam gyakorlatilag
nem véltozott). A folyamat legmeghatdrozébb oka az amerikai és az eurdpai jegybankok 2015-6s monetdris politikdja kézott meglévd
divergencia volt. Az Egyesilt Allamok jegybankjétél a piaci szereplék mar 2015 kézepe ia varték, hogy szigoritani fogja monetdris
kondiciéit, mig az eurépai jegybank az év elején névelie eszkdzvasarlési programjét, amellyel tovabb fokozta a likviditast. Okulva a
tengerentilon végbement folyamatbdl, a piaci szereplék jelentds pénzeket mozgaiva eurdpai részvények vasdrldsaba kezdtek 2015
elején. Bar a jen nem gyengilt, a tévolkeleti orszagban a jegybank Ggy gondoskodott a 6 részvénypiaci hangulatrdl, hogy maga kezdett
el részvényeket (egész pontosan 16zsdén kereskedett részvény alapokat) vésarolni.

A masodik negyedévidl az eurdpai 1ézsdéken komolyabb korrekcidkat, az USA-ban pedig vegyes, de egyébként gyenge teljesitményt
lathattunk. Az elsé negyedév eurdpai szdryaldsa utdn az EU tézsdeindexei esésbe vdltottak, és ezért leginkdbb az euré-dollér
keresztarfolyam volt felelés, illetve annak névekvd esélye, hogy Gérogorszag végil ethagyja az eurdzéndt. A gdrég adéssagprobléma
végiil 2015 nydr kézepén megoldddni ldtszott. Az EKB mdrciusban ténylegesen beinditott pénzpumpdja olyan 6l sikeriilt, hogy a
befekieték mdr annak korai befejezésére kezdtek spekuldlni, ami megforditotta révididvon az eurd gyengilld trendjét (ehhez még kellett a
varindl gyengébb elsé negyedéves amerikai gazdasdgi teljesitmény is). Mindehhez tarsult a tékepiacokra dltaldnossagban jellemzd
t0larazottsdg, egyes piacokon jelentkezd likviditdsi problémék (amely a piaci szereplok egyirdnyd poziciondltsdgabdl adédoti),
kiegésziilve a globdlis gazdasdgi akfivitds gyengélkedésével.

A harmadik negyedév végére nem maradt olyan vezetd fejlett piaci 15zsde, aminek 201535 teljesitménye pozitiv tartoméanyban maradt
volna. Az esés kivéltd okai kdzil a két legfontosabb a kinai gazdasdg lassuldséval kapesolatos félelmek, illetve a kézelgé FED
kamatemelés voltak. Bér a Féld masodik legnagyobb gazdasdga hivatalos adatok szerint tovébbra is hozza a 7%os névekedést, ezt
egyre tdbben megkérddjelezik, és a zuhané nyersanyagdrakat kdzvetlen Ssszefiiggésbe hozzdk a kinai lassuldssal. Mindezt a volatilités
(@rfolyam ingadozas) szintiének megemelkedése kisérfe, olyan szintre, amit utoljara 201 1-ben lathattunk.

Az igen gyenge harmadik negyedéves teliesitményiket korrigalték o fejlett részvénypiacok az év utolsé negyedében. igy sem sikerilt
minden tézsdének pozitiv — osztalékkal nem korrigdlt — hozammal zérnia @ 2015-6s évet, és ahol azzal zart, oft is nagy szerepet jatszoft
az érintett deviza leériékelSdése.

A 2009 éta tarté bull {ozaz bika) piac megtorpandsa #bb tényezére vezethetd vissza, de a legfontosabb tényezd az, hogy az amerikai
jegybank 2014. végén ledllitotia eszkdzvasarldsi programidt. A tengerentili piacok azéta nem voliak képesek emelkedésre, csak az egyre
gyakrabban bekévetkezé korrekeidk elfiintetésére. Azaz bar a volatilitds megndtt, érdemi hozamot nem lehetett realizélni 2015-ben. Igaz
ez az eurdpai részvényekre is, az itt bekdvetkezé emelkedéseket ugyanis az euré dolldrral szembeni leértékelédése kompenzélia. USA

dollarban kifejezve a vezetd részvénypiacok kézil minddssze a jopdn t8zsde zart nyereséges évet.
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A f8bb fejlett piaci részvényindexek vdltozdsa (sajat devizdban):

OSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
PRy :
-8,53%
11,62%
4%
11,21%

2015. Q1
2015.Q2 |
2015. HT-
2015. Q3
2015. Q4
2015. H2

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta jéva azokat az Alapkezeld dltal 2014-ben eldkészitett véltozasokat az Alap tajékoztatéjdra és kezelési
szabdlyzatéra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formékrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénzigyi
térgyl torvények mddositésardl c. jogszabaly (Kbftv.) irt elé. Az alapok akiudlis djékoziatdja és kezelési szabdlyzata megtekinthets az
Alapkezelé honlapjén (alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjdn (www.raiffeisen.hu), és @ Feligyelet &lial izemeltetett honlapon

(www.kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezel folyamatos napi netté eszkézértéken térténé visszavasdrlési kételezettség

véllaldsaval biziositia a befektetdk szaméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltdsaval tetszdleges idépontban
hozz&jussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2015-ben.

IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazas

1. Az ABAK alkalmazoftainak brutté javadalmazasanak telies 6sszege a 2015-8s évre
széléan, régzitett és valtozé bontasban

2015. év
Régzitett jSvedelem Ssszesen: 187 693 000 Ft
Véltozd jSvedelem &sszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek szdma: 29 18

*az adott idészakra 52816 véltezé javadalom még nem volt meghatdrozva az éves jelentés készitésének idépontjdban.

2. Az ABAK iigyvezetoinek és azon munkavdllaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
osszege a 2015-6s idoszakra széléan
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2015. év
ABAK UgyvezetSinek javadalma dsszesen: 55176 000 Ft
Az ABA kockdzati profiljéra tevékenységiik révén
lényeges hatdst gyakoroléknak a javadalma
Ssszesen: 52 658 000 Ft

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megéllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockézatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alopkezeld az illikvidnek mindsiteft eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikajdban leittaknak megfelelden értékeli. Az
Alapban 2015.12.314n nem voltak illikvid eszkézsk. Az Alapkezeld ériékelési politikdja 2015-ben megvdliozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Arazdsi Bizotisdg dént az értékeléshez alkalmazands eljarésrdl.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodéasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozasdban megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be a 2014-es évben. Llikviditaskezelési
szabdlyzatot és eljarasokat fogadott el annak biztositésa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap fikviditdsi kockdzatat, valamint,
hogy az Alap befekfetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy a befektetési

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

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

Kockazati profil: 3

A fenti kockdzati besorolas alapjéul szolgalé szintefikus mutaté az alap heti hozamainak ingadozdsét veszi alapul az elmilt &t évre
vonatkozéan. Az alap kockézat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba #5rténd besoroldsa dsszefiggésben van azzal, hogy az alap
eszkdzeinek egy része részvény és egyéb kockdzatos alapokba keriil befektetésre, ugyanakkor az alapkezeld diverzifikdlt portfolié

Ssszedllitasdra t6rekszik.

Az Alapkezelé a térgyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programijat haszndlta a piaci kockdzat mérésére, a kockdztatott érték mutatdk

szdmitdsdhoz.

Xl. Az ABA nevében alkalmazhaté t6keditétel mértékében bekévetkezé
véltozasok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodas értelmében
nyujtott garancick ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedttétel teljes Gsszege
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a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szarmaztatott igyletek figyelembevételével - szamitott telies nefttésitott kockdzati kitettsége nem

haladhatja meg az Alap Netté eszkozértékének 130%-Gt.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2015.12.31-én: 100%

¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.12.31-én: 90,40%

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2015. izleti évet, a mérleg fordulénapjét kvetéen nem volt.

Budapest, 2016. marcius 18.

Tl I la

Balint Attila Vdradi Zoltén

az Alap képviseletében

Raiffeisen 14
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