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Fliggetlen konyvvizsgaléi jelentés
A Raiffeisen Részvény Alap tulajdonosairészére
Az éves jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztik a Raiffeisen Részvény Alap (tovabbiakban , az Alap") mellékelt 2015, december 31-i eves jelentes ./1-
Vi, pontjaiban talalhaté szamviteli informacioknak (tovabbiakban , szamviteli informaciok") a kényvvizsgalatat,
amely szamviteliinformaciok a szamviteli torveny eléirasainak megfeleléen keriltek meghatdarozasra.

Az Alapkezelé vezetésenek feleléssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel$ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban .vezetés") felelés az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrél, valamint egyes penzlgyi targyu torveények maodositasars! szolo
2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szamviteli informacicknak a magyar szamviteli torvényben
foglaltakkal Gsszhangban torténd elkeszitéséért, kiilonds tekintettel az eszkdzok és kotelezettsegek leltarral
valo aldtdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelSje altal megadott értékelése alapjan tortené
elszamolasaert, valamint az olyan belsé kontrollokeért, amelyeket a vezetés szlikségesnek tart ahhoz, hogy
lehetdve valjon az akar csalasbol, akar hibabol ereds lényeges hibas allitasoktol mentes eves jelentés elkészitése,

A kOnyvvizsgalo feleldssége

A mi felelésséglink az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok, kiilonos tekintettel az eves jelentésben
bemutatott eszkzok és kotelezettségek idészak vegi leltaranak, valamint az adott idészakban elszamolt kezelési
koltségeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgélatra vonatkozo — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és
egyeb jogszabalyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az
etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezzilk meg és hajtsuk vegre, hogy kellg
bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentéshen szerepld szamviteli informaciok mentesek-e 3
lényeges hibas allitasoktal,

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitekot
szerezni az éves jelentés szamviteli informaciéiban szerepld Osszegekrél és kozzétételekrsl. A kivalasztott
eljgrasok — beleértve az éves Jelentésben szereplé szamviteli informaciok akar csaldsbol, akar hibabol ereds,
lényeges hibds allitasai kockazatainak felmérését is — a mi megitélesiinktol fliggnek. A kockazatok ilyen
felmérésekor az éves jelentéshen szerepld szamviteli informaciok gazdalkods egyseg dltali elkészitése és valos
bemutatasa szempontjabdl relevans belsd kontrollt azert mérlegeljlik, hogy olyan kbnyvvizsgalati eljarasokat
tervezziink meg, amelyek az adott korllmenyek kzott megfeleldek, de nem azert, hogy a gazdalkodo egyseg
belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoan véleményt mondjunk. A konyvvizsgalat magaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamvitel; politikak megfelelésegének és a vezetés altal keszitett szamviteli becslések
esszerliségenek értékeléset,




Meggy6z6déstink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfelelé alapot nyujt
Kényvvizsgaloi véleménytink megadasahoz.

Veélemeény

Véleménylink szerint a Raiffeisen Részvény Alap 2015. december 31-vel vegzoédé idészakra vonatkozé éves
jelentés 1./1 - V1. pontjaiban kozélt szamviteli informaciok, melyek a szamviteli torveny el6irdsainak megfeleléen
kerliltek meghatarozasra, minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetesi formakrol és kezel6ikrol,
valamint egyes penziigyi targy( torvények modositasarel sz0l6 2074. évi XV, torvénnyel 8sszhangban keriiltek
Osszedliitasra, Az éves jelentésben szereplé eszkézok és kitelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves
jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezelSje altal adott eértékelés alapjan kertiltek
elszamolasra.

Egyéb kérdések

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

Budapest, 2016. marcius 18.

Télgyes Andras
Bejegyzett kdnyvvizsgals
yilvantartasi szam: 005572

Kozma Attila Mihaly
Partner
RSM Audit Hungary Zrt.
1138 Budapest, Faludi u. 3.
Nyilvantartasi szam: 002552
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2015,

I. A Raiffeisen Részvény Alap (RARA| dltalénos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
KSnywvizsgdld neve:
Székhelye:
Elszédmolds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Részvény Alap

1111-48

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM Audit Hungary Zrt., Tolgyes Andrés
1138 Budapest, Faludi v. 3.

T+1 napon

nyilvanos nyflt végi értékpapir alap
részvény alap

hatérozatlan

Az Alap eszkézeinek legalabb 80%Gt részvényekbe, a fennmaradé részt likvid eszkézdkbe fekteti. Az Alapkezeld o piaci helyzet

mindenkori megitélésének megfelelden dént a részvényeknek és egyéb eszkdzoknek az Alap sajat t6kéjén belili ardnydrél. Kedvezé

tékepiaci helyzetben a részvények aranya megkézelitheti a 100%-ot is. Az Alupkezeld a hazai és egyéb keleteurépai t5zsdén jegyzett

vélialatok elemzése alapjdn olyan befektetési stratégidt alakit ki, amely kzéptavon az egyedi részvényekbe t5riéné befektetés kockézati

szinfiénél alacsonyabb kockézat mellett a kétvénybefekietések hozamét meghaladé megtériilést biztosit.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre jutd nettd eszkozértékének alakulasa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam valtozas Arfolyam Nettd eszkdzérték A ref. Index hozama
2015.12.31 6,38% 2,014678 Ft 1 390 194 966 Ft 9,32%
2014.12.31 -1,12% 1,893888 Ft 1 446 992 633 Ft -3,26%
2013.12.31 -3,15% 1,915320 Ft 1694 853 975 Ft -3,86%
2012.12.28 9 11% 1,977538 Ft 2074362107 Ft 13,15%
2011.12.30 -14,20% 1,812402 Ft 2360219 815Ft -15,62%
2010.12.31 7,18% 2,112308 Ft 3978077 614 Ft @77%
2009.12.31 38,80% 1,970775 Ft 4139 431 942 Ft 44,28%
2008.12.31 -41,65% 1,419852 Ft 3269759 130 Ft -39,42%
2007.12.31 9,33% 2,433468 Ft 5173733053 Ft 8,43%
2006.12.29 17,73% 2,225734 Ft 3794957 174 Ft 18,58%
2005.12.30 34,00% 1,890598 Ft 2736232 336 Ft 39,46%
2004.12.31 37,17% 1,410882 Ft 1520435378 Ft 44,13%
2003.12.31 10,01% 1,028546 Ft 988 688 841 Fi 7,68%
2002.12.31 5,35% 0,934988 Ft 639 088 182 Ft 6,15%
Raiffeisen 2

X

ALAPOK



RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2015.

Az érfolyamvéltozds szdzalékos mértéke a befekietd dltal elérhetd vagyonnévekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartotta

befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jSvére nézve és nincsenek sszefiggésben az alapok jv8beni hozamaival. A

kéz8lt hozam adatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum [Devizanem | ISINkéd | Néverték | Eszkézének | %
Atruhazhaté értékpapirok 1325454789 91,28
CEZ 1l CZK CZ0005112300 1 008 000 67 615128 4,66
D150401 HUF HUO000519921 65 000 000 64778 740 4,46
ERSTE BANK EUR AT0000652011 3635 88 067 459 6,06
FOTEX EUR EUR HUOO00096409 11796 3714 442 0,26
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 80 760 64 945 884 4,47
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 637 000 68 539 926 4,72
KRKG SV EUR SI0031102120 2819 52 905 425 3,64
LCC PW PLN PLLCCRPOOO17 50944 7 075 836 0,49
MOL DEMAT. HUF HUGO00068952 8 696 000 100 395 320 6,91
MTELEKOM HUF HUOO00073507 5 673 000 19 174 740 1,32
OPL PW PLN PLTLKPLOOO17 45 222 9265710 0,64
OTP DEMAT HUF HUO000061726 3002 100 114 410 031 7,88
PEGAS NONWOQV CZK LU0275164910 2 046 14 862 144 1,02
PEKAC PW PLN PLPEKAOO0016 6744 89 036 689 6,13
PGE POLSKA PLN PLPGEROOOO10 470 65 597 067 4,52
PKN PW PLN PLPKNOOOOO18 19 496 56 370 827 3,88
PKO BANK PLN PLPKOO000016 45171 95 472 104 6,57
POWSZECHNY PLN PLPZUOOOO011 3 431 123 192 388 8,48
RICHTER HUF HUO000123096 3 358 900 118737 115 8,18
TABAC CP CZK CS0008418869 197 000 24 192 979 1,67
UNIPETROL CZK CZ0009091500 4132 6120215 0,42
VIENNA INSUR EUR ATO000908504 2 464 28 769 963 1,98
OST POST AG EUR ATOOOOAPOST4 3320 42 214 657 2,91
Banki egyenlegek 126 377 577 8,70
Folybszamla - CZK CZK 62 046 431 4,27
Folyészdmla - EUR EUR 2001123 0,14
Folyészamla - HUF HUF 55377 759 3,81
Folyészdmla - PLN PLN 6708 433 0,46
Folyészdmla - USD usb 243 831 0,02
Egyéb eszkozok 3 878 294 0,27
Egyéb kovetelések 3 878 294 0,27
Osszes eszkdz 1455710660 100,25
Kételezettségek -3 621 509 -0,25
Egyéb kotelezetiségek -3 621 509 -0,25
Netté eszkozérték 1452089 151 HUF
Unitok széma 764 495 078
Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,899409 HUF
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2015.

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

Az eltérés alapvetd oka az, hogy mig a beszdmolé 2015. januér 31-ig ismertté valt informdcidkra épiil, addig a portfslié jelentés szédmai
2015. elsd forgalmazasi napjan mint nyité ériék keriliek meghatérozasra a 2014. évi utolsé forgalmazdsi napi dlloményi adatok
alapjén.

A kételezettségek kozétt is megjelennek az elsd, mar 2015. évi forgalmazési napig szdmolt dijtételek, mig az éves beszamoldban a

tényleges targyévi kaltségek és ktelezettségek kerilnek elszémoldsra, amelyek janudr 31-g ismertté vdltak.

Beszamold NEE szamitas Kilénbézet {eFtban)

Saijat téke / Netté eszkdzérék 1 452 289 1452 089 -200
Kilénbozet tételesen:

Pénzeszkdzok 126 367 126 367 0
Ertékpapirok 1325 455 1325 455 0
Kovetelések/Aktiv idébeli elhat. 3 880 3 889 Q
Kotelezettségek/Passziv id.elh. -3 413 -3 622 209
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP  EVES JELENTES 2015.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.

Instrumentum [ Devizanem| ISINkéd | Néverték | Eszkdz érték | %
Atrvhazhaté értékpapirok 1211219776 86,93
BANK ZACH PIN PLBZO0000044 1383 28 853 031 2,07]
CEZ Il CZK CZ0005112300 889 100 45744 142 3,28
ERSTE BANK EUR AT0000652011 3635 131 620 430 9,45
FOTEX EUR EUR HUO000096409 11796 5207 925 0,37
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 74 440 34718 633 2,49
KOMERCNI BAN CzZK CZ0008019106 409 000 46 888 578 3,37
KRKG SV EUR SI0031102120 1319 26 927 944 1,93
MOL DEMAT. HUF HUOO00068952 10 224 000 145743 120 10,46
MTELEKOM HUF HUQ000073507 15715 400 63 804 524 4,58
OTP DEMAT HUF HUOOO0061726 3 139 100 188 346 000 13,52
PEKAO PW PLN PLPEKAOOO0016 6744 71091 943 5,10
PGE POLSKA PLN PLPGEROO0O10 424 39 792 905 2,86
PKN PW PLN PLPKNOOQOO18 16 389 65 348 646 4,69
PKO BANK PLN PLPKO0000016 45171 72 550 874 5,21
POWSZECHNY PLN PLPZUOOOQOOT1 26720 66776 198 4,79
RICHTER HUF HUQ000123096 2 679 200 147 302 416 10,57
TABAC CP CZK CS0008418869 24 000 3334762 0,24
UNIPETROL CzK CZ0009091500 4132 7655770 0,55
VIENNA INSUR EUR AT0000908504 2 464 19511 935 1,40
Banki egyenlegek 185375368 13,31
Folysszamla - CZK CZK 33 527 310 2,41
Folyészamla - EUR EUR 21 133687 1,52
Folydszdmla - HUF HUF 84 578 530 6,07
Folyészdmla - PLN PN 45 865 833 3,29
Folydszamla - USD usb 270 008 0,02
Osszes eszkoz 1 396 595 144 100,24
Kotelezettségek -3 326 687 -0,24
Egyéb kotelezettségek -3 326 687 0,24
Netté eszkozérték 1 393 268 457 HUF
Unitok szama 692 336 096
Egy jegyre juté netté eszkozériék 2,012416 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka az, hogy mig a beszédmolé 2016. januér 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfli6 jelentés szamai
2016. elsé forgalmazési napjén mint nyité ériék keriliek meghatérozdsra a 2015. évi utolsé forgalmazési napi élloményi adatok
alapjén.

A kotelezetiségek kdzd# is megjelennek az elsé, mér 2016. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszdmoléban a

tényleges targyévi kdliségek és kotelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek januér 31-ig ismertté véltak.

Beszdamolé NEE szamitas Kijlonbdzet {eFt-ban)
Sajdt téke / Nettd eszkdzérték 1 393 332 1 393 268 -64
Kilonbdzet tételesen:
Pénzeszkozdk 185 349 185 369 0
Ertékpapirok 1211 220 1211220 0
Koévetelések /Aktiv idébeli elhat. 1 6 5
Kotelezettségek /Passziv id.elh. -3 258 -3 327 -69
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP  EVES JELENTES 2015.

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

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 764 495 078
2015. évben eladott befektetési jegyek 259 909 623
2015. évben visszavdltott befektetési jegyek 332 068 605
Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2016.01.04-én 692 336 096
Portfolié sszesitett nettd eszkdzértéke 2016.01.04-én 1 393 268 457
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2016.01.04-én 2,012416
IV. A befektetési alap ésszetétele
Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdazhaté értékpapirok 1211219776 86,93
BANK ZACH PLN PLBZ00000044 1383 28 853 031 2,07
CEZ Il CZK CZ0005112300 889 100 45744142 3,28
ERSTE BANK EUR AT0000652011 3635 131 620 430 9,45
FOTEX EUR EUR HUO000096409 11796 5207 925 0,37
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 74 440 34718 633 2,49
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 409 000 46 888 578 3,37
KRKG SV EUR SI0031102120 1319 26 927 944 1,93
MOL DEMAT. HUF HUO0000068952 10 224 000 145743 120 10,46
MTELEKOM HUF HUO000073507 15715 400 63 804 524 4,58
OTP DEMAT HUF HUO000061726 3139 100 188 346 000 13,52
PEKAO PW PIN PLPEKAOOO0O16 6744 71091 943 5,10
PGE POLSKA PLN PLPGEROOOO10 424 39 792 905 2,86
PKN PW PLN PLPKNOOOOO018 16 389 65 348 646 4,69
PKO BANK PIN PLPKOO0O00016 45 171 72 550 874 5,21
POWSZECHNY PLN PLPZUOOO0OT 1 26 720 66776 198 4,791
RICHTER HUF HUO000123096 2 679 200 147 302 416 10,57
TABAC CP CZK CS0008418869 24 000 3334762 0,24
UNIPETROL CZK CZ0009091500 4132 7 655770 0,55
VIENNA INSUR EUR ATO000908504 2 464 19511 935 1,40
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0] 0,00
Neto eszkozérték 1 393 268 457 100,00

Az Alap befektetési politikdja érielmében eszkézeinek legaldbb 80%dt részvényekbe, a fennmaradé részt likvid eszkszokbe fekieti. Az
Alapkezels a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfeleléen dént a részvényeknek és egyéb eszkézoknek az Alap sajdt t6kéjén

belili aranyars!.

Az Alapban év elején enyhe magyar részvény alulsily volt, ezek kdzil is az OTP kerilt alulsilyozasra, annak kockdzatos kitettségei miatt
Ukrajndban illetve Oroszorszagban. Tovdbbd a Magyar Telekom részvényei élveztek egy révid felilsilyt az Alapban az év sordn. 2015
mésodik felében az Alap referencia indexéhez (63% Cetop20 Index + 27% Bux Index + 10% RMAX Index} jobban igazeds allokacié
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2015.

kerilt kialakitasra. A portfélié feljesitményére kedvezé hatést gyakorolt a magyar piac globdlisan is kiemelkeds teljesitménye, azonban ezt

ellensdlyozia a lengyel Wig Index kontrakeidja, melyet a korményvaltas miatt bizonytalansag okozott.

A 2015-6s évben a portfélié kizarélag 16zsdén hivatalosan jegyzett truhdzhaté értékpapirokat tartalmazott. Az ide sorolhaté magyar,
cseh, lengyel, oszirak és horvat részvények az Alap befektetési fokuszdt jelentd kdzép-keleteurdpai részvénytézsdéken forognak. A
részvények Ssszesitett ardnya 2015. év végén 86,93% voli, ami elhanyagolhaté méréki véltozast jelent a 2014, év végi 86,82%os

szinthez mérien. Az Alap a részvényeken feliil kizérélag latra sz4l6 pénzeszkézékben tartotta vagyondt.

Raiffeisen 7
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 2015.

V. A befekietési alap eredményének alakulasa a targyidészakban

2015
Pénzigyi miveletek bevételei
Kapott kamat értékpapirok utén
Deviza igyletek arf.kilonbozet
Folyészdmlakamat
Ertékpapir arf.eredm.
Kapott osztalék
Pénzigyi miveletek raforditasai
Ertékpapir arf.eredmény
Deviza Ugyletek arf.kilonbdzet
Egyéb bevételek
Kapott biinteté jutalék
A mikédési kaltségek
Bankforgalmi jutalék
Alapkezeld kéltsége
Letétkezel6 kbitsége
Ertékpapir mozgatas kéltsége
Keler dij
WARP dij
Mérlegvizsgdlat
Kénywezetés
MNB Felligyeleti dijak
Egyéb raforditasok
Befektetési alapok kiilbnaddja
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem
Ujra befektetett jSvedelem

Ertékpapirok értékkilénbszete
Részvények

- kamatokbdl, osztalékbol

-egyéb
Diszkont kincstdriegyek

- kamatokbdl, osztalékbdi

- egyéb

Nagysdgrend: e Ft
108 227
77

2 455
546
72278
32 871
26 903
24 900

2 003

o

0
34705

27 897
2 575
669

31
283
498

2 393
358
713
713

45 906

45 906

19 677
19677

19 677
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2015.

Tokeszdmla véltozasai 2015. december 31-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagységrend: eFt)

ldészak nyitéallomany

Idészak zarééllomany

Vagyonelem Megoszlés
Bankbetétek 126 367 185 369 13,30%

Idészak nyitéallomény |d8szak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép.  t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép.  tézsdén kiv. ép. Megoszlas
Részvények 1260 676 (1] 1211220 (4] 86,93%
BANK ZACH 0 0 28 854 0 2,07%
CEZ I 67 615 0 45744 0 3,28%
ERSTE BANK 88 067 0 131 620 0 9,45%
FOTEX 0.42 3714 0 0 0 0,00%
FOTEX EUR 0 0 5208 0 0,37%
KGHM POLSKA 64 946 0 34718 0 2,49%
KOMERCNI BAN 68 540 0 46 889 0 3,37%
KRKG SV 52 905 0 26 928 0 1,93%
LCC PW 7 076 0 0 0 0,00%
MOL DEMAT. 100 396 0 145743 0 10,46%
MTELEKOM 19175 0 63 805 0 4,58%
OPL PW 9 266 0 0 0 0,00%
OTP DEMAT 114 410 0 188 346 0 13,52%
OST POST AG 42 214 0 0 0 0,00%
PEGAS NONWOV 14 863 0 0 0 0,00%
PEKAOC PW 89 036 0 71 092 0 5,10%
PGE POLSKA 65 597 0 39 793 0 2,86%
PKN PW 56 371 0 65 349 0 4,69%
PKO BANK 95 472 0 72 550 0 5,21%
POWSZECHY 123 193 0 66776 0 4,79%
RICHTER DEMAT 118737 0 147 302 0 10,57%
TABAC CP 24 193 0 3335 0 0,24%
UNIPETROL 6120 0] 7 656 0 0,55%
VIENNA INSUR 28 770 0 19 512 0 1,40%

Idészak nyitdéallomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép.  f6zsdén kiv. ép. tézsdei ép.  t&zsdén kiv. ép. Megoszlds
Kincstarjegyek o 64779 0 0 0,00%
MNB 150401 0 64779 0 0 0,00%

ld8szak nyitdéallomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlds
Kovetelések 3878 4] 0 0,00%
Akitiv idébeli elhatarolasok 2 0 1 0,00%
Osszesen 1260 676 195 026 1211220 185 370 100,23%
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VI. Szérmaztatott ligyletek

Az Alap a targyidészakban és 2015. december 31-én szarmazékos poziciéval nem rendelkezett.

Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében jelentés véltozds 2015-ben nem kévetkezett be, Gj iizletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. Az Alapkezeld igazgatésagénak és feliigyeld bizottisaganak Ssszetételében t6bb véltozas tortént az iddszak
sordn, hiszen 2015.03.1 14 hatdllyal Radovan Dunaisky lett az igazgatésag 6j tagja, mig 2015.06.30- hatdllyal Balogh Andrés tavozott
az Alapkezeld igazgaidsédgabdl, és ezzel egy idében megvdlt vezérigazgatdi tisztségétdl is. Az Alapkezeld j vezérigazgatdja Balint
Attila lett 2015.10.05- hatdllyal, aki a Feligyeleti bizottsagban ellétott feladatait ugyanezzel a nappal Molnér Gergelynek adia at. A két
idépont kézétt Ralf Cymanek latta el a vezérigazgatéi feladatokat ideiglenes jelleggel. Devics Eva feligyeld bizotisagi tagséga

2015.06.30-i hatdllyal szint meg.

2015-ben az Alapkezeld egy (j alapot inditott (FWR Titdnium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm Raiffeisen
bgyfélkorének alkotott meg. Az Alapkezeld az év utolsé napjdn hisz befekietési alapot kezelt. Az év folyamaén az Alapkezelé befektetési
alapokban kezelt dllomdnya csékkent, a 2014. év végi 190 millidrd forinios dllomany egy év leforgdsa alatt 164,7 milliard forintra

mérsékléddtt. A nyilvanos befekietési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjén az Alapkezeld piaci részesedése 2,87 %-ra csdkkent a

2014. év végi 3,46%r3l.
Vili. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. A 2015 tokepiaci folyamatai

A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régéta nem tapaszialt feljesitménnyel rukkolt elé 2015-ben, hiszen a BUX index mind a kézép-kelet eurépai mind a
globdlis dtlagot jelentdsen felilmilva, 43,81%kal emelkedett. A régié atlagdt leird CETOP20 index értéke eurdban szdmolva ezzel
szemben -3,68%*kal véltozott, ami forintban réaddsul 4,18%os csokkenésnek felelt meg. A fejlett t6zsdék éilagos teljesitményét leiré
MSCI World Free Index 2015-5s teljesitménye dollarban -2,74% volt (8sszehasonlitdsképp, a BUX index dollarban mérve kézel 30%-ot
emelkedetf), amit a forint dollarral szembeni 11%-0s gyengiilése +8,20%-ra hizlalt a forintban kalkulélé befekieték szémédra.

A BUX index a fenti teliesitményével a 3. legjobb volt a vilag 18zsdéinek 2015-6s rangsordban (megeldzni csak a venezuelai illetve o
jomaikai piacnak sikerilt). A BUX index ezzel a kiemelkeds teljesitménnyel nem csak az elmilt években felhalmozott jelentés
alulteljesitését tudta ledolgozni o tobbi kézépkelet eurdpai indexhez képest, de ezdltal a fejlett eurépai orszagok részvényindexeinek
teljesitményeihez is kozel tudott keriini.

A kiemelkeds teliesitményt segitette a vérndl valamivel kedvezébb magyar gazdaségi makroadatok, illetve a hazai kilénadskkal
kapcsolatos enyhitések év kézbeni bejelentése. Nagy jelentéségl volt a korményzatnak az EBRD-vel {Eurépai Fejlesziési és Ujjaépitési
Bankkal} kété# megdllapoddsa, amiben az orszdg vezetése véllalta a hazai bankadé szisztematikus csdkkentését. A megdliapoddst a
befekteték a ,piacharétabb” gazdasagpolitika iranydba tett elsd lépésként értelmeziek a magyar kormany részérdl. Komoly a jelentdsége,
mert a régiéban igy javult a relativ megitélésiink, amiben szerepet jdiszott a lengyel 16kepiac parhuzamosan 1riénd leértékelédése. A
lengyel kormény az év végével hasonlé 1épések mellett déntétt, mint amilyenek hazénkban voltak jellemzéek 2010 utdn. Az akkori

magyar ddntések miatt a részvénypiacunk évekig jelentésen alulmilta a régiés térsak teljesitményét, azonban 2015-ben ennek a
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folyamatnak az ellenkezdjét lattuk lezailani. A lengyel részvénypiacot leiré WIG 20 index az év sordn kézel 20%kal csdkkent, és a cseh
piacot reprezentdlé PX index is csak 1%os névekedést volt képes felmutatni 2015 sorén.

Az év végével kiderillt, hogy a magyar részvénypiac kiemelkeds teljesitményét leginkébb a killféldi 1ke ismételt megjelenése okozta, nem
a hazai befektetok részvények iranti kereslete nétt meg jelenésen.

A magyar részvénypiacon meghatarozé négy nagy hazai véllalatnak az eredményei azonban nem adtak oket arra, hogy ekkora
felilteljesités valésulion meg. A legnagyobb hazai banknak, az OTP-nek a jelentds orosz és ukrén kitettsége miatt komoly kockézatokkal
kellett 2015ben szembe néznie. Ukrajnéban héboris helyzet alakult ki az év folyamén, ami jelentésen ronfotia a helyi portflis
jovedelmezdségét, mig az orosz lednyvdlialatnak az orosz gazdasdg recesszidjaval kellett szembe néznie, amit a csékkend olajar
okozott. A bank jévedelmezd leanyvdllalatai @ magyar és a bolgdr lednyok voltak. Ennek ellenére az OTP részvénye emelkedett a
legnagyobb mériékben a magyar blue-chipek kdziil (+57,44%). A MOL-nak szintén a folyamatosan zuhané olajérnak a hatdsait kellett
elszenvednie az év sordn, amelyet csak részben kompenzélt a finomitéi iizletdgndl a nagyobb drréssel elért kedvezdbb jovedelmezdség.
A MOL részvénye ennek ellenére 23,47%ot dragult 2015-ben. A Richier gydgyszeripari cég volt 2015-ben, amelyik komoly pozitiv
meglepetéssel tudott szolgalni (éves teljesitménye: +55,53%). A cég kiemelkeds sikere egy Gj készitményhez (Cariprazine) kapesolédik,
amelyet az Amerikai Gydgyszerhatésdg mar elismert. Magyar gydgyszercég eldszér tudott a piaci bevezetéshez szikséges engedélyt
kapni az amerikai hatésagoktél. Igaz ugyan, hogy a gydgyszer csak 2016 sordn keriilhet forgalomba, de bevétel mar igy is kapesolédik
hozzd, és a részvény értékeltségében is mar szerepet jatszik. A Telekom papiria volt hazai bluechipek kézil a leggyengébb, de ez a

papir is 20% korili ndvekedést ért el.

BUX Ft RTS $ PX Czk
2015.Q1° 1 p 1837% . 113%% . 9,18%
2015. Q2 11,24% 6,76%
2015. H1 31,68% 18,87%
201593 | . o15.98%
2015. Q4 14,49%

2015. H2

CETOP20 €

MXMU* $

.
MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index

forras: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta j6vd azokat az Alapkezeld dital 2014-ben elékészitett valtozdsokat az Alap tdjékoziatdjdra és kezelési
szabdlyzatdra vonatkozéan, amelyeket o 2014. évi XVI. Térvény a kollekiiv befektetési formakrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénzigyi
targyd térvények modositdsérél c. jogszabdly (Kbfiv.) irt eld. Az alapok akiudlis tajékoztatdja és kezelési szabdlyzata megtekinthetd az
Alapkezeld honlapjén {alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjén (www.raiffeisen.hu), és a Feliigyelet éltal izemeltetett honlapon

{(www.kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befektefi. A hozam a befekteiési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken t5riénd visszavasarldsi kdtelezettség
véllaldsaval biztositia a befektetbk szédméra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavéltésaval tetszdleges id8pontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 2015-ben.
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IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 6sszege a 2015-8s évre
szoléan, rogzitett és valtozé bontasban

2015. év
Régzitett jGvedelem dsszesen: 187 693 000 Ft
Véliozé jovedelem Ssszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek szama: 2918

*az adott idészakra 52616 véltozé javadalom még nem volt meghatdrozva az éves jelentés készitésének idépontjaban.

2. Az ABAK iigyvezetoinek és azon munkavillaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
6sszege a 2015-6s idoszakra széléan

2015. év
ABAK iigyvezetSinek javadalma &sszesen: 55176 000 Ft
Az ABA kockdzati profiljgra tevékenységiik révén
lényeges hatast gyakoroléknak a javadalma
Ssszesen: 52 658 000 Ft

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditdskezeléssel
kapcsolatos ij megéllapodésok, az ABA aktudlis kockdzati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes ériékelési politikdjdban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2015.12.314n nem voltak illikvid eszkdzdk. Az Alapkezeld ériékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek érteimében az

illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Arazasi Bizotisag dént az értékeléshez alkalmazands eljarasrdl.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodéasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozésdban megfelelé likviditaskezelési rendszert vezetett be a 2014-es évben. Llikviditdskezelési
szabdlyzatot és eljardsokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi kockazatat, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezetiségeinek. Az Alapkezeld biziositia, hogy a befekietési

stratégia, a likviditési profil és a visszavdltasi politika az Alap tekintetében &sszhangban élljon egyméssal.

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

Kockézati profil: 5
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Az alap befekfetési politikdja 2012-ben megvéltozott, ezért a fenfi kockdzati besorolds alapjaul szolgdlé szintetikus mutaté
kiszamitasdhoz haszndlt miltbeli adatok egy része, a jogszabdly eléirasainak megfelelden, egy mesterséges referencia index
teljesitményén alapul. Az alap kockézat/nyereség profil szerinti 5. kategéridba t5riénd besoroldsa dsszefiggésben van azzal, hogy az

alap eszkdzeinek tilnyomd része részvényekbe keril befektetésre.

Az Alapkezelé a targyév soran a Ramasoft Kft. Varitron programijét haszndlia a piaci kockdzat mérésére, a kockéziatott ériék mutatdk

szdmitasahoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté t6kedttétel mértékében bekévetkezé
valtozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodas értelmében
nyujtott garanciék ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t6keéttétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaztatott igyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettsitott kockazati kitettsége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkézériékének 200%-4t.

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

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.12.31-én: 94,25%

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2015. izleti évet, a mérleg fordulénapjat kéveiden nem volt.

Budapest, 2016. marcius 18.

<> [
LI

Balint Aftila Véradi Zoltan

az Alap képviseletében
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