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Fliggetlen kinyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Reszveny Alap Befektetesi Alap befektetdinek

Vélemeény

Elvégertiik a Raiffeisen Részveny Alap Befektetesi Alap (tovabbiakban: ,az Alap™) 2016. évi éves jelentésének |-
V1. pontjaiban taldlhato szamviteli informacioinak (tovabbiakban: szamviteli informaciok"} kényvvizsgalatat.

Vélemenyiink szerint az Alap mellékelt 2016, december 31-evel végzddd lizieti évre vonatkozd eéves jelentéseben
kiizolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl 2 Magyarorszagon hatdlyes, a szamvitelrdl szélo
2000. evi C. tarvennyel (a tovabbiakban: ,szamviteli térvény”), valamint a kollektiv befektetési formakrol és
kezeloikrol, valamint egyes pénziigyl targyl torvények modositasarol szold 2014, évi XVI tdrvénnyel
gsszhangban kerliltek 8sszeallitasra. Az éves lelenteésben kizolt szamviteli informaciékban szerepld eszkdztk és
kitelezettségek leltarral alatamasztottek. Az eéves jelentésben kbzdlt szamviteli informacidkban bemutatott
kezelesikoltsegek az Alap letétkezeldje altal adott érteékelés alapjan kertiltek elszamolasra.

Vélemeny alapja

Kanyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal &sszhangban és a kdnyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabdlyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmeben fennalld feleidsségiink bdévebb leirasat jelentésiink A kbnyvvizsgaldonak az éves
Jelentésben k&zolt szamviteli informacick kdnyvvizsgalataert valo feleléssége” szakasza tartalmazza.

Az éves jelentesben KoOzolt szemviteli informacick altalunk végzett konyvvizsgélatara wvonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos etikai kovetelményeknek megfelelve, fliggetienek vagyunk az Alaptsél és annak
kezel6jetdl, a Raiffeisen Befektetesi Alapkezeid Zrt-tdl, és ugyanezen etikai kGveteiményekkel Osszhangban
eleget tettiink egyeb etikai felelésségeinknek is.

Meggybzbdesiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyuijt
velemenylinkhoz,

Egyéb informaciok

Az egyeéb informaciok az eves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbdl dlinak. A Raiffeisen Befektetési
Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakbar: ,vezetés") felelds az egyéb informaciok elkészitéseért. Az éves
jelentésben kizolt szamviteli informacidkra a jelentésiink |, Vélemeny” szakaszaban adott vélemenyiink nem
venatkozik az egyeb informacidkra, és az egyeb informacidkra vonatkozdan nem bocsatunk ki semmilyen
formaju bizonyossagot nydjtd kbvetkeztetést,




Az éves jelentésben kozoit szamviteli informaciok altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatbzn a mi
feleldssegink az egyeb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyéb informaciok lenyegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kizolt szamviteli informacioknak
vagy a konyvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébkeént gy tinik-e, hogy azok lenyeges hibas
allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyeb informaciok
lenyeges hibas allitast tartalmaznak, kotelesseglink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelentenivaldnk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleldssége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokeért

A vezetés felelés az cves jelentesben kozdlt szamviteli informacioknak a koilektiv hefektetesi formakrol és
kezeldikrél, valamint egyes pénzlgyi targyd tdrvények modositdsarol szolo 2014, eévi XVI. torvennyel s a
szamviteli tdrvénnyel Gsszhangban tarténd elkeszitéseért, kiildnds tekintettel az eszkdzok es kitelezettségek
leltarral valo alatadmasztdsaert, a kezelési kiltségaknek az Alap lelétkezeldje altal megadott ertékelése alapjan
tortend elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés szilkségesnek tart ahhoz, hogy
lehetéve valjon az akar csaiashdl, akdr hibabdi eredd lényeges hibas allitastol mentes eves jelentésben kozslt
szamviteliinformacidk elkeszitése,

Az eves jelentéshben kGzolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje az
Alapnak a vallalkozas folytatasara valo kepességét és az adott helyzetnek megfelelten kozzétegye a vallalkozas
folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetes felel a vallalkozas folytatasanak elven alapuld
szamvitel éves jelentésben valo alkalmazasaeért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megszintetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszer( tevékenységet, vagy amikor ezen kiviil nem all elétte mas
realis lehet6ség.

Az iranyitassal megbizott szemelyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamoldsi folyamatanak feligyeletéert.

A konyvvizsgalonak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo feleléssege

A konyvvizsgalat soran celunk kell¢ bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentéshen kozoit szamviteli
informaciok egeésze nem tartaimaz akdr csalasbal, akdr hibabol eredd lenyeges hibas allitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a vélemenylinket tartalmazé figgetlen kdnyvvizsgaldi jelenteést bocsassunk ki. A kellé bizonyossag
magas foka bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal
gsszhangban elvégzett kdnyvvizsgalat mindig feltarja az egyébkent iétezd lényeges hibas allitast, A hibas
alitasok eredhetnek csalashol vagy hibabol, és lényegesnek mingsiinek, ha gsszer(i iehet az a varakozas, hogy
ezek dnmagukban vagy egylittesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit,

Egy, @ Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal 8sszhangban elvégzesre keriilé konyvvizsgalatnak a

részekent szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a konyvvizsgalat egésze

soran. Emeilett:

. Azonositjuk és felmérilik az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok akar csalashdl, akar hibabot
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas konyvvizsgalati



eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink megalapozasihoz elegendd és megfeleld
Konyvvizsgdlati bizonyitékot szerziink. A csalasbél eredd lényeges hibas &liitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabal ereddeé, mivel a csalds magaban foglalhat Gsszejatszast, hamisitast,
szandekos kihagyasckat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll feliilirasat,

. Megismerjiik a Kényvvizsgalat szempontjabol relevans beisé kontrolit annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezzink meg, amelyek az adott Korilimények koizétt megfeleldek, de nem
azert, hogy a belst kontroll hatékonysagara venatkozoan vélemenyt nyilvanitsunk,

. Ertékeljik a vezetés altal alkaimazott szamviteli politika megfeleldségét €s a vezetés altal keszitett
szamviteli becsléesek es kapcsolodo kbzzétetelek ésszerliséget,

. Kivetkeztetest vonunk le arrél, hogy helyénvalo-e a vezetés részérél a vallalkozas folytatasanak elven
alapuld szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kinyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, hogy
fenndll-e lenyeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltétealekkel kapcsolathan, amelyek jelentés
ketseget vethetnek fel az Alap véllatkezas folytatdsara vald keépességét illetéen. Amennyiben azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy iényeges bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgaldi jelenteésiinkben
fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamvitel informacidkban lévé kapcsolodd
kbzzétetelekre, vagy ha a kizzétételek e tekintetben nem megfeleldek, mindsitenink kell vétlemenyiinket,
Kovetkeztetéseink a flggetlen kdnyvvizsgdldi jelentésiink datumdig megszerzett konyvvizsgalati
bizanyitékon alapuinak. jovébeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem
tudja a vallalkozast folytatni,

Megvizsgaljuk az éves jelentésben kdzolt szamvitell informaciékat, killonds tekintettel az eves jelentésben
bemutatott eszkozik es kitelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott idészakban eiszamolt
kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben k&zolt szamviteli informaciok minden
lenyeges szempontbdl a kollektiv befektetest formakrol es kezeléikrsl, valamint egyes pénzligyi targyu
torvények modositasardsl szolo 2014, évi XVI. torvennyel Gsszhangban kertiltek-e dsszeallitasra,

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé — egyeh kérdeések meliett — a kényvvizsgalat tervezett
hatokorét és Utemezeéset, a konyvvizsgdlat jelentés megdllapitasait, beleertve a belsd kontrolihak a
kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azanositott jelentés hianyossagait is.

Budapest, 2017, aprilis 10.
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Kozma Attila Mihaly

Partner

RSM Audit Hungary Zrt,

138 Budapest, Faludiu. 3.
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BAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2014,

[. A Raiffeisen Részvény Alap (RARA] dltalénos informaciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Részvény Alap

Lafstrom széma: 1111-48

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alopkezeld Zr.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia vu. 6.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akedémia u. 6.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v, 6.
Konyvvizsgdld neve: RSM Audit Hungary Zrt., Kozma Attila Mihdly
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v, 3.
Elszamolds napja: T+1 nepon

Tipusa: nyilvénos nyfit végt értékpapir alap
BAMOSZ kalegdria: részvény alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap siratégiaja

Az Alop eszkdzeinek legalabb 80%-at részvényekbe, o fennmaradsd részi likvid eszkézékbe fekteti. Az Alapkezeld o pioei helyzet
mindenkori megitélésének meglelelSen dént a részvényeknek és egyébh eszkdzoknek az Alap sojét t6kéjén belili aranydrdl. Kedvezd
t6kepiaci helyzetben o részvények aranya megkdzelitheti o 100%ot is. Az Alopkezels o hazai és egyéb keleteurdpai t5zsdén jegyzet
véllalatok elemzése alapjdn olyan befektetési stratégidt alakit ki, amely kdzéptévon az egyedi részvényekbe 15réné belektetés kockdzati

szinfjénél alacsonyabb kockézat melleit a kétvénybelekietések hozamat meghalodé megtérilést biztosi.

3. Az Alap &sszesitetf és egy jegyre jutd netté eszkdzértékének alakuldsa {fordulonap eléifi utolsé kereskedési

napon]

S CArtolyam valtozas ¢ Netts estkszansk  Avef. Indéx hozama -
2016.12.31 9,55% 2,206983 Ft 1 429 531 522 K 1%,10%
2015.12.31 6,38% 2014678 Ft 1390 194 Q64 Ft 9,32%
2014.12.31 -1,12% 1,893888 Ft 1 446 992 633 H -3,26%
2012.12.31 -3,15% 1,915320 Ft 1694 853 975kt -3,86%
2012.12.28 2.11% 1,77538 F+ 2074362 107 Ft 13,15%
2011.12.30 -14,20% 1,812402 Ft 2360219815k -15,62%
2010.12.31 7,18% 2,112308 Ft 3978077 614 H Q,77%
2009.12.31 38,80% 1,970775 F+ 4139 431 942 Ft 44,28%
2008.12.31 -41,65% 1,419852 Ft 3 269 759 130 F -39,42%
2007.12.31 9,33% 2,433468 Ft 5173733053 F 8,43%
2006.12.29 17.73% 2,225734 F 3794957 174k 18,58%
2005.12.30 34,00% 1,890598 F+ 2736232336 Ft 39,46%
2004.12.31 37,17% 1,410882 Ft 1 520 435378 Ft 44,13%
2003.12.31 10,01% 1,028546 B+ @88 688 841 Ft 7,68%
2002.12.31 5,35% 0,934988 Ft 639 088 182 F¢ 6,15%
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2016,

Az arfolyamvaliozds szdzolékos mértéke a befekietd dltal elérhetd vagyonnévekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben megtariotia
befekietesét. A fenii hozamok nem jelentenek garancidt o j[évére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jGvdbeni hozamaival. A
kézélt hozam adatok nomindlisck és az adott naptéri évre venatkoznak. Az Alap induidsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES NAPON

2016.01.04.

Insfrumentum | Devizanem | ISIN kod l Névérték l Eszkdz érték | %
Atruhazhaté értékpapirok 1211219776 86,93
BANK ZACH PLN PLBZCO000044 1383 28 853 031 2,07
CEZ I CZK CZ0005112300 889 100 45744 142 3,28
ERSTE BANK EUR ATO00065201 1 3635 131620 430 2,45
FOTEX EUR EUR HUCO00096409 11796 5207 925 0,37
KGHM POLSKA PEN PLKGHMO00017 74 440 34718633 2,49
KOMERCN! BAN CZK CZ0008012106 409 000 46 888 578 3,37
KRKG 5V EUR SI0031102120 1319 26 927 944 1,93
MOL DEMAT. HUF HUQCO0068952 10 224 000 145 743 120 10,46
MTELEKOM HUF HUOGQ0073507 15715 400 63 804 524 4,58
OTP DEMAT HUF HUOOO0061726 3139 100 188 344 000 13,52
PEKAQ PW PLN PLPEKACOO01 6 6744 71091 943 5,10
PGE POLSKA PLN PLPGERCCOO10 424 39 792 905 2,86
PKN PW PLN PLPKNGCOO0018 16 389 65 348 646 4,69
PKO BANK PLN PLPKOQ000016 45 171 72 550874 5,21
POWSZECHNY PLN PLPZUOOO001 1 26 720 66776 198 4,79
RICHTER HUF HUO000123096 2 679 200 147 302 416 10,57
TABAC CP CZK CS00084183869 24 000 3334762 0,24
UNIPETROL CZK CZ0009091500 4 132 7655770 0,55
YIENNA INSUR EUR ATO000908504 2 464 19 511 935 1,40
Banki egyenlegek 185 375 368 13,31
Folyaszamla - CZK ‘ CZK 33 527 310 2,41
Folyészdamia - EUR EUR 21 133 687 1,52
Folydszamia - HUF HUF 84 578 530 6,07
Folyészdmia - PIN PLN 45 865 833 3,29
Folydszamia - USD usb 270008 0,02
Osszes eszkoz 1 396 595 144 100,24
Kotelezettségek -3 326 687 -0,24
Egyéb kételezetiségek -3 326 687 0,24
Nefté eszkozérték 1 393 268 457 HUF
Unitok szama 692 336 096
Egy jegyre juté nettd eszkozértek 2,012416 HUF

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

Az eltérés alapveid oka az, hogy mig a beszamold 2014, janudr 31-g ismertté valt informacickra épiil, addig a portfélié jelentés szémai
2016. elsé forgalmazasi napjén mint nyitd érték keriliek meghatdrozdsra o 2015, évi ulolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok
alapjan.

A kotelezettségek kézétt is megjelennek az elsd, mér 2016, évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a

tényleges targyévi kbliségek és kitelezettségek keriilnek elszdmoldsra, amelyek janudr 31-g ismeré valiak.

: Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP  EVES JELENTES 2016,

Sajdt t8ke / Nettd eszkdzériek

Kilénbézet tételesen:

Pénzeszkdzdk

Ertékpapirok

Kévetelések /Aktiv iddbeli elhat.
Kételezettségek /Passziv id.elh.

Beszédmold NEE szamitds Kiflonbszet (eFt-ban)
1 393 332 1393 248 -64
185 369 185 369 0
1211220 1211220 0
1 & 5

-3 258 -3 327 -6%

BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULOMAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES| NAPON

FXALAPOK

2017.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd | Névérték | Eszkéz émék | %
Atruhdzhatd értékpapirok 1213205629 84,52
CEZ }i CZK CZ0005112300 889 100 44 004 226 3,07
ERSTE BANK EUR ATO000652011 2 538 87 839 435 6,12
FOTEX EUR EUR HUCCO0096409 11 796 5209 685 0,36
KGHM POLSKA PLIN PLKGHMO00017 74 440 48 389 121 3,37
KOMERCNI BAN CZK CZC008019106 2 045 000 41 662 172 2,90
KRKG SV EUR SI0G31102120 1319 21701 452 1,51
MOL DEMAT, HUF HUCGCO0468952 8 873 00C 183 094 355 12,76
MTELEKCM HUF HUGOO0073507 11 715 400 58 342 692 4,06
OTP DEMAT HUF HUQDO0061726 2 488 800 209 059 200 14,56
PEKAO PW PLMN PLPEKACO0016 6 549 57 909 415 4,03
PGE POLSKA PLN PLPGERCOOO10 463 33674239 2,37
PGNIG PLN PLPGNIGO0014 81 000 32 054 349 2,23
PKN PW PLN PLPKMNOCOO018 14128 67 763 820 4,72
PKO BANK PLN PLPKOOCO0016 39 158 &1 961 594 4,32
POWSZECHNY PLN FLPZUIOQ000T 1 27 922 65179 187 4,54
RICHTER HUF HUQD00123096 2 679 200 166 378 320 11,59
TABAC CP CZK C50008418849 24 000 3 617 639 0,25
UNIPETROL CZK CZ000%091500 4132 8 741 403 0,61
VIENMNA INSUR EUR ATO0009C8504 2 464 16323 325 1,14
Banki egyenlegek 225 315299 15,70
Folydszamla - CZK CZK 73871783 5,15
Folyészdmla - EUR EUR 18 253 098 1,27
Folydszdmla - HUF HUF &5 467 340 4,56
Folydszdmla - PLN PLN 67 446 119 4,70
Folyészdmla - USD usD 276 959 0,02
Kovetelések 24 227 0,00
Egyéb kdvetelések 24 227 0,00
Osszes eszkéz 1438 545 155 100,22
Kételezettségek -3 134703 -0,22
Egyéb kotelezettségek -3134 703 -0,22
Netté eszkozerték 1435 410 452 HUF
Unitok szama 647 807 073
|Egy jegyre jutd nelté eszkozérték 2,215799 HUF

| Raiffeisen



RAIFFEISEN RESZVENY ALAP = EVES JELENTES 2016,

Az éves beszamolé és a portfolio jelentés szameai kizdtti eltérés okai:

Az eltérés alapveld oka az, hogy mig a beszémolé 2017. janudr 31-ig ismertté vdlt informécidkra épil, addig a porifdiis jelentés szamai
2017. elsd forgalmazdsi napjan mint nyitd érték keriltek meghatdrozésra o 2016. évi uiclsé forgalmazasi nopi dlloményi adatok
alapjén. A kételezsfiségek kézdht is megjelennek az elsd, mér 2017, évi forgalmaozdsi napig szdmolt dijtéielek, mig az éves

beszamoléban a nyleges targyévi kéltségek és kotelezetiségek kerilinek elszamoldsra, amelyek jerudr 31-ig ismertté vltak.

Beszdmold NEE szdmitds Kilonbdzet leFtban)
Sajat toke / Neitd eszkozérek 1 435 369 1 435 410 41
Kilénbozet tételesen:
Pénzeszkdzok 225314 225314 0]
Ertékpapirok 1213 206 1213206 0
Kévetelések/Aktiv idSbeli elhat. 24 0 24
Kotelezettségek/Passziv id.elh. 3175 3110 65

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

Befekietési jegyek forgalma [db, Fi]

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2016.01.04-én 692 336 096
2016. évben eladott befektetési jegyek 163 913 153
2016. évben visszavéltott befekietési jegyek 208 442 176
Forgalomban |évé befektetési jegyek 2017.01.02-4n 647 807 073
Portfolid &sszesitett nettd eszkdzériéke 2017.01.02-4n 1435 410 452
Egy jegyre juté nettd eszkézériék 2017.01.02-dn 2,215799

1}@ Raiffeisen 5
BELAPGK



RAJFFEISEN RESTVENY ALAP o EVES JELENTES 2016.

IV. A befektetési alop bsszetétele

Nagysagrend: Fi

Megnevezés Devizanem iSIN kod MNévériék Eszkdz érték Y%
Tozsdén hivatalosan jegyzelt Giruhdzhaté éntékpapirek 1213205629 84,52
CEZ Il CZK CZ0005112200 889 100 44 004 226 3,07
ERSTE BANK EUR ATO000652011 2 538 87 839 435 6,12
FOTEX EUR EUR HU0000026409 11 796 5209 485 0,36
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 74 440 48 389 121 3,37
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 2 045 000 41 662172 2,90
KRKG 8V EUR 510031102120 1319 21 701 452 1,51
MOCL DEMAT. HUF HU0000068952 8 873 000 183 094 355 12,76
MTELEKOM HUF HMUOC0007 3507 11 715 400 58 342 692 4,06
OTP DEMAT HUF HUOCOQ061726 2 488 800 209 059 200 14,56
PEKAD PW PLN PLPEKADOO016 & 549 57 909 415 4,03
PGE POLSKA PLN PLPGEROGCOO10 463 33 974 239 2,37
PGNIG PLN PLPGNIGQ0OT 4 81 0CO 32 054 349 2,23
PKIN PW PLN PLPENOOCOOT 8 14128 67 763 820 4,72
PKG BANK PLN PLPKCO000016 39158 61 961 594 4,32
POWSZECHNY PLN PLPZUOO00OT 1 27 922 65 179 187 4,54
RICHTER HUF HUOGOO123096 2 679 200 166 378 320 11,59
TABAC CP CZIK C50008418869 24 00C 3 617 639 0,25
UNIPETROL CZK CZ000%091500 4132 8 741 403 0,61
VIENNA INSUR EUR ATO000908504 2 464 16 323 325 1,14
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmdiltban forgalomba hozo# atruhéarhatdé ériékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok o 0,00
Netté eszkozénék 1435410452 100,00

Az egyes értékpapir kategérigk k&zst vannak difedések, egy értékpopir 15bb kategéridba is tartozik.
Az Alap befektetési palitikéja értelmében eszkdzeinek legalébb 80%t részvényekbe, a fennmaradd részt likvid eszkézékbe fekieli. Az
Alapkezeld a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfelelSen dint a részvényeknek és egyéb eszkézéknek oz Alop sajét t6kéjén

belisli ardnyarsl.

Az Alap az év elején a benchmarknak megfelelé részvénykitetiséggel futott, késdbb pedig enyhe alulsilyt vett f3], ami az év végét is
jellemezte. Alulsily elsésorban, a horval régidban, illetve a BUX rallyval pérthuzamesan o magyar piacon valésult meg. Tovabbé az

Alapban alulsilyba keriliek a kis kapitalizéciéjd magyar popirok is. Az Alap a devizapoziciékat nyitve hagyla az év sordn.

A 201605 évben a portfdlié kizarélag i6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhatd értékpapirokat tortalmazott. Az ide sorothaté magyar,
cseh, lengyel, oszirdk és horvat részvények az Alap befekietési fékuszdt jelentd kdzép-keleteurdpai részvényidzsdéken forognak. A
részvények Ssszesitett ardnys 2016, év végén 84,5% volt, ami kis mértéki valozast jelent a 2015. év végi 86,93%0s szinthez mérfen.

Az Alap o részvényeken felil kizérélag latra 52416 pénzeszkdzskben tartottc vagyondét.
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V. A befekietési alap eredményének alakuldsa a térgyidészakban

20716

Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott kamatok- értékpapirok
Deviza Ugyletek arf.kilénbdzet
Folyészamlakamat

Ertékpapir arf. eredm.

Kapott osztalék

Pénziigyi miveletek raforditasai
Ertékpapir drf.eredmény

Deviza iigyletek &rfkilonbdzet
Egyéb bevételek

Egyéb bevételek

A mikddési kaliségek
Bankforgalmi jutaiék

Alapkezel s kdlisége

Letétkezeld kltsége
Ertékpapirmozgaids kéltsége
Keler dij

WARP dijak

LEIl kéd fenntartasi dfj
Mérlegvizsgalat

Kénywezetés

MNB Feliigyeleti dij

Egyéb rafoerditasok
Befeketetési alapok kilénadé
Rendkiviili bevételek
Rendkivili raforditasok
Fizetett, fizetendo hezamok

Targyeévi eredmény

Felosztott j6vedelem

Ujra befektetett jGvedelem

Ertékpapirok értékkillénbozete
Részvények
- kamatokbdl, osztalékbd!t

-egyéb

Nagysdgrend: eft
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35 289
33909
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26195
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Tékeszémla valtozasai 2016. december 31-ig szamol: felhalmozott kamatokkal. {(Nagysdagrend: eFt)

Vagyonelem Idészak nyitéallomany IdBszak zgrédllomany Megoszlés
Bankbetétek i85 369 225 314 15,70%
Iddszak nyitddllomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem tozsdei ép.  tézsdén kiv. ép. tdzsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Részvények 1211 220 0] 1213 206 ) 84,51%
BANK ZACH 28 854 0 0 0 0,00%
CEZIl 45744 0 44 004 0 3,07%
ERSTE BANK 131 620 0 87 840 0 6,12%
FOTEX EUR 5208 0 5210 0 0,36%
KGHM PGLSKA 34718 0 48 389 0 3,37%
KOMERCN} BAN 46 889 0 41 663 o 2,90%
KRKG &Y 26 928 0 21 702 G 1,51%
MOL DEMAT. 145743 0 183 094 o 12,76%
MTELEKOM 63 805 0 58 343 0 4,06%
OTP DEMAT 188 346 0 209 059 0 14,56%
PGNIG s} 0 32054 o 2,23%
FEKAO PW 71092 0 57 210 0 4,03%
PGE POLSKA 39793 0 13974 0 2,37%
PKN PW 65 349 0] 67 764 0 4,72%
PKO BANK 72550 0 61 961 0 4,32%
POWSZECHY 66776 0 65 179 0 4,54%
RICHTER DEMAT 147 302 0 166 379 0 11,59%
TABAC CP 3335 0] 3617 0 0,25%
UNIPETROL 7 656 0 8741 0 0,61%
VIENNA INSUR 19 512 0 16323 0 1,14%
ldészak nyitédllomany Idészak zaréalloméany
Vagyonelem tézsdei ép.  16zsdén kiv. ép. tézsdet ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Koveteléesek c o o 0,00%
Aktiv idobeli elhatarolasok 1 (4] 24 0,00%
Osszesen 1211220 185 370| 1213 206 225 338| 100,21%

VI. Szérmaztatoft igyletek

Az Alap a targyiddszakban és 2016. december 31-én szdrmazékos pozicidval nem rendelkezett,

Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekovetkezett véltozasok

Az Alopkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kirében jelentds valtozas 2016-ban nem kévetkezet be, §j Uzletégat vagy
szolgdliatdst nem inditoft. Az Alapkezeld igazgatdségdnak és feliigyeld bizotisdgdnak dsszetérelében azonbun 18bb véllozds is 1oriént az
iddszak sordn. Az Alagkezeld kizgylilése 2016. december 19. nopidn visszehivia a tisztségébdl Ralf Cymanek, Radovan Dungjsky,
" Christa Geyer és Michal Kustra igazgatéségi tagokat és 2016. december 19. napjatél 2021, méjus 31. napijdig, de legleliebb az &5dik
Gzleti évet lezdré hatdrozat meghozateldig oz iguzgatdsag tagjavé vélasziotta Balogh Andrést, Litesits Juditel és Varadi Zoltént. Az

Alapkezeld kdzgyillése 2016. december 19. napjén visszahivia fisziségébé| Géaspdr Tibor, dr. Kovdcs Attila és Molndr Gergely feligyeld
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bizotisdgi togokat és 2016. december 19. napjdtdl 2021, mdjus 31, napjaig, de legfeliebb az &15dik zleti dvet lezard hatdrozat

meghozataldig a feligyeld bizofiség tagjdvé vélasziotta Ralf Cymanek-et, Hantak Gydrgy Istvénnét és Michal Kustrad.

Az Alapkezeld sikeresen atalakitotta 2016. december 20val o Raiffeisen Kotvény Alapjat AEKBV clappd, igy az Alapkezels efidl a
naptdl mér nem csak Alternativ Befekietési Alapkezelének, hanem AEKBV-clapkezelének is mingsil. 2016-ban 0] alapot nem inditot,
azonban o fenti dtalakulés mellett jelentdsen médositotta két mésik alepjanck befekietési stratégidijét (Raiffeisen EMEA Részvény Alapok
Alapjdbdl Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja, mig a Raiffeisen Euro Likviditdsi Alapbdl Raiffeisen Euré Prémium Révid Kowvény Alap
lett). Az év sordn az Alopkezeld termékei kézil lejért ketté {Raiffeisen Hozamrdgzits Tokevédett Alapok Alapia, Raiffeisen 2016 Kévény
Alapl, egy pedig megsziintetésre kerilt (Raiffeisen PB Corvinus Alapok Alapja). Az Alapkezeld igy oz év uviolsé napian 17 befekietési
alapet kezelt, Az év folyamén az Alapkezels befekietési alapokban kezelt dllomdnya csékkent, a 2015. év végi 164,7 milliard forintos
dllomény egy év leforgésa alatt 137,7 milliérd forinira mérséklédstt. A nyilvinos befekietési alapok piacdn a BAMOSZ adatei alapjén az

Alapkezeld o piaci részesedése 2,48%-ra csbkkent o 2015, év végi 2,96%rdl.

VIll. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2016-0s év tokepiaci folyamatai

A hazai és régiods részvénypiac

A hazai részvénypioc régdia nem idiott teliesiiménnyel rukkalt el6 2015-ben, és ezt o kiemelkedd teljesiményt folytatta 2016-ban is. A
régids dilagoi jelenidsen felilmilva, 33,79%kal emelkedeti o BUX index a 2016-0s év sordn. A régié dtlagat leird CETOP index eurdban
szémalva viszont csupén 4,33%kal emelkedett ugyanezen idéiav clatt, ami forintban szdmolva csupdn 3,01%0s erdsédést jelentett, ami
szintén mutatja o BUX indexnek o kiemelkedS teliesiiményét régids Ssszevetésben (is).

A BUX index 2016 elsé negyedévében mar felilteljesitette mind a régiés, mind o fejlett globalis atlagat. A negyedév seran 10,58%ot
emelkedet!, ami kiemelkedden magas érték, hiszen a régid &Hlugdt leiré CETOP20 index eurdban szémolva 3,63%kal erésadstt csupdn,
A fejlett 16zsdék dtlagos teliesiiményét leird MSCI World Free Index negyedéves dollér teljesitménye viszont, egy rendkiviil rossz kezdés
utén sokat javulva is csak -0,88% volt, amit o forint dolidrral szembeni erdsédése -4,34%ra rontott a forintban kalkulals hefektetsk
szdmara. A BUX index sbben az idészakban béven ledolgozia a 2010 és 2014 kézsét fethalmozott lemaraddsat, Az elsd negyedévben
érdemi pozitiv vélialati hir nem iatott napvildget (leszémitva azt, hegy o Magyar Telekem esetében Gjra megjelent az osztalék az
Grazdsban), igy feliételezhetd, hogy a magyar piacol fovabbra is a kordbbi alulstlyozotiség megsziintetése, o régid erés makrogazdasdgi
teljesiiménye és a vért felmindsités [ami késSbb rechizdlddott is} tariotta a befekietdi fékuszban.

A mdsodik negyedévhen a hazai részvénypiac a jelentésen megnovekedett drfolyam ingadozés mellett iényegében stagnéli, a BUX index
0,47 %kal zart lejjebb jiniusban mércius végéhez képest. Féléves teljesfiménye ezzel 10,05%ra romlott, ami mind régids, mind globdlis
&sszehasonlitasbar még mindig kiemelkedének szamitolt, A régié dllegdat leird CETOP20 index eurdban szamolva 12,66%kal gyengiilt,
amit eziftal sem kompenzdlt a forint o mdsodik negyedévben.

A hazai részvénypiac feljesitménye a harmadik negyedévben is némileg meghaladia a régiés és globdlis benchmarkokat, amiben szémos
tényezd jatszoft szerepet, kezdve o kormdnyzat piacbardtabb hangvételéidl, az erés makrogazdasagi fundamentumokon Gt egészen a
befekteték lengyel piacid! vals elfordulésdig. A legutébbinak cka, hogy o lengyel kormény is t8bb nem konvenciendlis lépést tel,
hasonléan a korébbi magyar nem 1l piachardt intézkedésekhez. A magyar piac tartés felilteljesitése azonban odavezetett, hogy a hazai
részvények relativ- és abszolit értelemben nem tintek olcsénak. Azonbon az drazottsdg csak minimdlis szerepet jdtszott o befekietdi
déniéshozatalban, amely megdllapités tovabbi megerésitést nyert o negyedik negyedév sordn, hiszen a BUX o 18bbi régids indexhez
képest ismét jelentésen meghaladia a régids indexek hozamait,

A pioce teljesitményét elsdsorban a kilfsldi kereslet hajtotta {a korébbi alulsilyczott pozicié megszintetése, iletve a felmindsiések miatt

megielend Uj szerepidk kereslete), a piac ériékeltsége hattérbe szorult (@ 0% kérili kamatkdrnyezetben egyébként is nehézzé valt a

&0 Raiffeisen
Klataror ?



RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2014,

részvények valds értékének meghatdrozésa). A hazai részvénypiac gyokorlatilag folyamaiosan emelkedett a negyedik negyedév sordn.
Ebben szerapet jGlszolt a fejleft részvénypiacok |6 teliesitménye az amerikai eindkvdlaszidsi kévetden, valamint o kedvezd hazai faktorok
is. A magyar gazdasag kézeli [ovSjét tekintve {6 szémokat vérhatturk, « lakessagi fogyoszias élénkiili, a monetdris kérnyezet (kamaiszing
pedig lovabbra is globdlisan kilénssen kedvezs, még amellett is, hogy decemberben Gjabb kamatemelést haitott végre oz Amerikai

Egyesiilt Allamok jegybarkidnak szerepét betslis Fed.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MAMU* § CETCP £
2016. Q1 10,58% 15,74% -5,90% 7,45% 13,79% 3,63%
2016. Q2 0,47% 6,23% -9,22% -12,36% -4,98% -12,66%
2016. Q3 5,08% 6,46% 5,71% -2,35% 2,98% 4,63%
2016. Q4 15,68% 16,29% 6,72% 13,95% 8,87% 10,17%
2016, év 33,79% 52,22% -3,63% 4,77% 21,50% 4,33%
*MXMU: MSC| Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara hato egyéb tényezék

A 20135, december 31. és 2016. december 31-e kozéii iddszakra vonatkozéan o belekteiési politika alakuléséra haid egyéh tényezék

nem meriltek fel.

3. Hozamfizetés és hitelfelvetel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamoi, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam o befekielési jegyek nettd
eszkbzériékének emelkedésén keresz!il mérhetd. Az Alapkezeld folyamates napi netté eszkézérnéken t5riénd visszavasarlasi kitelezettség
véllaldsaval biztesifio a befekteték széméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltdsdval tetszdleges idépontoan
hozzdjussanak a fethalmozott hozamhoz.

Az Alap nem velt igénybe hitelt 201 &-ban.

IX. Az Alapkezels dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 8sszege a 2016-0s
évre széldan, régzitett és valtozé bontasban:

Millié Ft

2016. év
Régzitett svedelem dsszesen: 149 4
Valiozé jovedelem dsszesen: 17.1
Kedvezményezetiek széma: 24
Kézvetleni! az AEKBY dital kifizetett barmely &sszeg, beleérive a juialékokat O Ft
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b) Az Alapkezelé Ugyvezetbinek és azen munkavallaléinak, akik az alapok keckézati

d)

profiljara tevékenységiik révén lényeges hatdst gyakeorolnak, bruité
javadalmazésanak teljes ésszege a 2016-os idoszakra széléan:

Millis Ft
2016, év

Felsd vezetés 37,0
Kockdzahdlialdsért és ellendrzésert felelds alkalmazotiak 57,6
Teljes javadalmazdsuk mértéke miatt a felsd vezetéssel és a kockdzatvélialdsér
felelés alkalmazoitakkal azonos javedalmazdsi kategériaba tartozék, akiknek
szakmai tevékenysége lényeges hatast gyakorol a kockdzati profilivkra vagy o
kezelésikben 1évé befekiatési olap kockdzati profiljare 0

Az adott évre vonatkozé javadalmazdasainak és juttatasainak kiszamitasi modja:

A Fix javadalmazds dsszege tarfalmazza az aldbbi elemeket: Bérjellegd kifizetések [alapbér, szabadsag idejére jars kifizetés sth.),
Potlék jellegi kifizetések, Munkakéri juttatds, Cafeteria keret és Egyéb jutiatdsok {pl. gépkocsi juttatds ériéke, iskolakezdési

tamogatds, munkdaba jaras kdliségtéritése), valamint a kilépéshez kapcsoléds Brvény szerinti kdtelezd kifizetéseket

A Véliozé jovadalmazds Ssszege tfarfolmazza az aldbbi elemeket: Eves bénusz 8sszege, valamint o kilépéshez kapesoldds, a

torvény dltal eldinakon felili kifizetések.

Javadalmazasi politika - A KBFTV. 13. mellékletének 1. pont ¢) és d) alpentja szerinti -
felilvizsgalatanak eredménye, az elofordult szabalytalansagokat is beleérfve:

Az Alopkezeld o jogszabdlyban foglalt kételezeftségeinek megfelelt, hiszen o lavadalmazasi politika éves felilvizsgdlota
megtsriént, amely alapjén 2016. okidberében a Raiffeisen Alopkezeld Feligyeld Bizottsége dlial elfogoddsre kerili
lavadalmazési politikénak médositeti vallozata. Tovdbbé, o Raiffeisen Bank Belsé Ellendrzési Oszidlya éltal az év sordn
megtdriént a figgeflen belsé felilvizsgdlat is, amelyben foglalt megdllapitdsoknak megfeleld mdédositdsokat oz Alapkezeld

divezetie az év sorén. A Javadalmazasi politika érdemi véliozdsai a kovetkezd pontban oivashaték.
Javadcalmazasi politika érdemi véaltozasai:

A lovadalmazasi politika kétszer médosult 2016 sordn.

Az elsé modositas 2016 elsé felében 16riént, mely sorén az aldbbi valloztaldsok letiek divezetve a dokumentumon:

¢ Ponfositésra keriit, hogy mely dokumentum az irdnyadé ofyan esefekben, amelyek nincsensk részletezve az Alapkezeld

sajdt javadelmazdsi politikdjdt tartalmazé dokumentumban,

»  Kiegészitésre keriilt az ,Idertified siaff’ kérbe tariozé munkatarsak csopertia, igy oz 0j tagokra vonatkozéan

kiterjesztésre kerilt a specidlis jovadalmazasi iranyelvek hatalya.

+  Adantéshozd testiletek feladatai pontosiiasra keriltek, melynek nyoman egyértelmiisitésre keril, hogy @ javadalmazési

bizoitsagi feladatokat a Raiffeisen Alapkezeld Igazgatdsaga latia el.
A 2016 oktéberében tartolt felilvizsgélat kivetkeziében elfogadott tovdbbi valioziaidsok:

» Az Alapkezeld az év sordn ABAK mellett mar AEKBV-clapkezelévé is valt, igy az AEKBV-alapkezeidkre vonatkozd
kételezetiségeknek meglelelden frissitette o javadalmazasi politikéjars| szélé dokumentumat. A véliozdsok tabbek kézat
@ jogi hivatkezésokban, @ ,Belekietési Alap(ok)” definicidjanak,, illetve @ Javadalmazdsi politika 4ltaldnos elveinek

kiegészitésében érheidk teften.

¢ Pontosftasra kerilt tovdbbé, uz Alapkezels Feligyeld bizotsaganak javedalmazési politikéval kapesolatos feladatai is.
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X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapesolatos U megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dlial e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az iliikvidnek mindsitert eszkézdket, o mindenkor érvényes Eriékelési Polifikdjéban leirtiaknak megfelelden érekeli. Az
Alapban 2016.12.31-én nem voltak illikvidnek mindsftett eszkdzék. Az Alapkezeld Ertékelési Poliikdja 201 5-ben megvéliozott, melynek

érielmében az illikvidnek mindsiett eszkdzdk esetén az Arazasi Bizottsdg dént az értékeléshez alkalmazands eljdrasrsl.

b} Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uf megéllapodasck

Az Alopkezeld a jogszabélyi eldirdsoknak megfeleld likviditaskezelés! rendszert vezetet be 2014ben, azuz likviditdskezelési
szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztosftdsa érdekében, hogy nyomen kévethesse alapjainak likviditasi keckdzatdt, valamint,
hogy az Alop belfekietéseinek likviditasi profilia megfelelien oz Alap kéielezetiségeinek. Az Alapkezeld bizitosifia, hogy a befekietési

stratégia, a likviditdsi profil és a visszavéltdsi politika az Alap tekinietében dsszhangban &lljon egymdssal,

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

Kockdzati profil: 5

Az Alap befekietési polikajo 2012-ben megvéifozoft, ezéri o fenti kockézafi besorolds clapjdul szolgélé szintetikus mutatd
kiszémitdsahoz hasznalt moltbeli adaiok egy része, a jogszabdly eldirdsainak megfeleléen, egy mesterséges referencia index
teljesitményén alopul. Az Alap kockdzat/ryereség profil szerinti 5. kategéridba 16rténd besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy az

Alap eszkbzeinek tilnyomé része részvényekbe keril befektetésre.

Az Alapkezslé o térgyév sordn o Ramaseft Kb Varitron programidt hasznélia o piaci kockdzat mérésére, a kockéztatott énék mutatdk

szamitdsahoz.
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RAIFFEISEN RESZVENY ALAP o EVES JELENTES 2016,

Xl. Az ABA nevében alkalmazhaté t6kedtiétel mériékében bekévetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a iékedtisteli megdllapodds értelmében
nyuUjtott garancidk Gjboli fethaszndlasi joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott iékeditétel teljes Gsszege

a) A telies netiésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbitv. rendelkezései szerint - szdrmaziatott igyletek figyelembevételével - szdmitott teljes neftésitoit kockézati kitetisége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkdzéridkének 200%-4t,

b} Az Alap teljes neitd kockazati kitetisége 2016.12.31-én: 100%

¢} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 95,44%

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydscing a 2016. iizleti évet, a mérleg forduldnapjat kévetéen nem volk.

Budapest, 2017 .4prilis 10.
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Balint Attila Vdradi Zoltdn

az Alap képviseletében
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