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Vélemény

Elvégeztiik 2 Raiffeisen Index Prémium Szarmaztatott Alap Befektetési Alap (tovabbiakban: 3z Alap”) 2016. évi
éves jelentésének |-V, pontjaiban talalhato szamviteli informacioinak (tovabbiakban: szamviteli informaciok™)
Konyvvizsgalatat.

Velemeényiink szerint az Alap mellékelt 2016, december 31-ével végzads Lizieti évre vonatkozo éves jelentésében
kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrdl szold
2000. evi C. torvénnyel (a tovabbiakban: ,szamviteli torveny™), valamint a kollektiv befektetési formakrol és
kezelgikrdl, valamint egyes penziigyi targyd torvények modositdsardl szold 2074, évi XVI. torvennyel
Osszhangban kerliltek dsszeallitasra. Az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban szereplé eszkizok és
kitelezettsegek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentéshen kozolt szamviteli informaciokban bemutatott
kezelési ktitségek az Alap letétkezelje altal adott értékelés alapjan kerliltek elszamoldsra.

Vélemeény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban és a konyvvizsgalatra
venatkozo — Magyarorszégon hatdlyos — torvények és egyeb jogszabalyok alapjan hajtottuk vegre. Ezen
standardok értelmében fennalld felelésséglink bévebb leirasat jelentésiink | A konyvvizsgaionak az eves
jelentesben kdzdit szamviteliinformaciok knyvvizsgalataért valo feleléssége” szakasza tartalmazza.

Az éves jelentésben kozdlt szamviteli informacick altalunk veégzett kényvvizsgalatara vonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos etikai kévetelmeényeknek megfelelve, fliggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak
kezel6jétdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt-tél, és ugyanezen etikai kdvetelményekkel dsszhangban
eleget tettiink egyéb etikai felelgssegeinknek s,

Meggyobzbdesink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nyuijt
vélemeénylnkhoz.

Egyeéb informaciok

Az egyeb informaciok az éves jelenteésben foglalt nem szdmviteli informaciokbal allnak. A Raiffeisen Befektetesi
Alapkezels Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakban: vezetés") felelds az egyeb informaciok elkészitésédrt, Az éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciokra a jelentésiink ,Vélemeny” szakaszaban adott veleményiink nem
vonatkozik az egyéb informacickra, és az egyéb informacidkra vonatkozoan nem bocsatunk ki semmilyen
formaiju bizonyosségot nyuitd kovetkeztetest,
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Az éves jelentésben koziit szamviteli informaciok altalunk végzett kionyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
feleldssegiink az egyéb informacick atolvasasa és ennek soran annak meérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyeb infermaciok lényegesen ellentrmondanak-e az éves jelentésben kdzdlt szamviteli infermacioknak
vagy a kbnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyebkeént (gy tlnik-e, hogy azok lényeges hibas
allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kivetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok
lenyeges hibads allitast tartalmaznak, kotelesseégiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitassal meghizott szemeélyek feleldssége az eves jelentésben kdzélt szamviteli
informaciokeért

A vezetés felelds az éves jelentesben kézolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrdl és
kezeloikrdl, valamint egyes pénzigyi targyu torvények madositdsardl szole 2014, évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli térvénnyel dsszhangban torténs elkésziteseért, killonds tekintette! az eszkizitk es kotelezettségek
leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letetkezeldie altal megadott értékelése alapjan
tortend elszamolasaeért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetes szikségesnek tart ahhoz, hogy
lehetove valjon az akar csalasbol, akdar hibabol eredd lényeges hibas allitastol mentes éves jelentésben kozoit
szamviteli informaciok elkészitése,

Az éves jelentesben kozGit szamvitell informadciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy feimérje az
Alapnak a valialkozas folytatasara valo képesseget és az adott helyzetnek megfelelden kizzetegye a vélalkozas
folytatasaval kapcsolatos informacidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elven afapuld
szamvitel eves jelentésben vald alkalmazasaért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek szandékaban all
megsziintetni az Alapot vagy beszlintetni az UzletszerU tevékenységet, vagy amikor ezen kiviii nem all elétte mas
realis lehetdség,

Aziranyitassal megbizott szemelyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért,

A kdnyvvizsgalonak az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo feleléssége

A konyvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrol, hogy az éves jelentésben kizolt szamvitell
informaciok egesze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredé lényeges hibas 4liitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a vélemeénylinket tartalmazo figgetlen kdnyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki, A kell6 bizonyossag
magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal
Usszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyebként létezo lényeges hibds aliitast, A hibas
allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és lényegesnek mingsiilnek, ha ésszertl lehet az a varakozas, hogy
ezek dnmagukban vagy egyUttesen befolyasolhatjdk a felhasznalok adott éves jelentésben kizolt szamviteli
informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy. a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban elvégzésre keriiié kKOnyvvizsgalatnak a

reszekent szakmai megitéiest alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kdnyvvizsgalat egesze

soran. Emellett:

. Azonesitjuk es felmerjiik az éves jelentesben kizdlt szamvitell informaciok akar csalasbol, akar hibabol
eredd lényeges hibas allitasainak kockdzatait, az ezen kockazatok kezelésére akalmas konyvvizsgalati



eljgrasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint veleményiink megalapozasahoz elegends és megfeleld
konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbél eredd lényeges hibds &llitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéé, mivel a csalds magaban foglalhat 8sszejatszast, hamisitast,
szandekos kihagydsokat, téves nyilatkozatokat, vagy abelso kontroll feliilirasat,

. Megismerjik a kinyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsd kontrolit annak érdekeben, hogy olyan
kbnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott korlimények kzott megfeleléek, de nem
azert, hogy a belsé kontroll hatekonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk,

. Ertékeljik a vezetés altal alkaimazott szamvitell politika megfeleléséget és a vezetéds altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek esszeriiseget.

. Kovetkeztetest vonunk le arrél, hogy helyénvald-e a vezetés reészerél a vallalkozas folytatasanak elven
alapule szamvitel alkalmazdsa, valamint a megszerzett kinyvvizsgalati bizonyiték alapjgn arrdl, hogy
fennall-e ienyeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds
ketséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatdsara vald keépességét illetden. Amennyiben azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fliggetien kdnyvvizsgaldi jelentésiinkben
fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokban lévé kapcsolodo
kozzetételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfeleldek, mindsiteniink kell véleményiinket.
Kovetkeztetéseink a flggetien konyvvizsgaloi jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jovébeli esemeények vagy feltételek azonban okozhatjék azt, hogy az Alap nem
tudja a valialkozast folytatni.

. Megvizsgaljuk az éves jelentesben kdzolt szamviteli informaciokat, kllonés tekintettel az éves jelentéshen
bemutatott eszkdzok es kitelezettsegek idoszak végl leltarara, valamint az adott idészakban elszamolt
kezelési kiltsegekre. Megvizsgdljuk, hogy az eves jelentésben kdzdit szamviteli informaciok minden
lényeges szempontbol a koliektiv befektetési formakrol és kezelsikrol, valamint egyes pénziigyi targyu
drvenyek modositasarol szoto 2014, évi XV torvénnyel 6sszhangban keriilitek-e dsszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott személyek felé - egyeb kérdések mellett — a kinyvvizsgalat tervezett
hatokdrét és ltemezését, a kBnyvvizsgdlat jelentds megallapitasait, beleertve a belsd kontrolinak a
konyvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentds hidnyossagait is.

Budapest, 2017. aprilis 10,

Kozma Attila Mihaly
Partner

RSM Audit Hungary Zrt.

1138 Budapest, Faludiu. 3.
Nyilvantartasi szam: 002552

Kozma Attila Mihaly
Bejegyzett kdnyvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 005847
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I A Raiffeisen Index Prémium Szdrmaztatott Alap dltalénos informéciok

1. Alapadatok

Alop neve:

Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Kényvvizsgala neve:
Székhelye:
Elszémelés napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategdria:

Futamideje:

2. Az Alap siratégidja

Raiffeisen Index Prémium Szarmaztatott Alap
1111-155

Raiffeisen Befektetési Alapkezelé 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., Kozma Attila Mihaly
1138 Budapest, Faludi v. 3.

T+2 napon

nyilvénos nyiltvégl értékpupiralap

abszolit hozamcéli alap

hatdrozatian

Az Alap befekietési politikdjénak 2012. méreiusi modositaséval &6t abszolit hozameél eiérésére. A Raiffsisen Index Prémium

Szérmaziatott Alap célia, hogy az eszkdzosztalyok széles kérébdl valogaiva maximdlis t6kendvekményt érien ef dgy, hogy kdzben az

Alap érékvesztéset elére meghatarozott médon kerldiozza. Az Alap szérmazlatoft gyletekbe, més befekietési alapok jegyeibe,

részvényekbe és kamatozé eszkézékbe egyardnt fekethet, akdr piaci esésre jGtszd pozicidkat is tarthat. Az Alap 2015. november 234

kezdédden olyan médszertant kévet, melynek célia, hogy az Alap lehetséges legnagyobb veszlesége egy év alatt jé eséllyel ne haladja

meg a 0%k

3. Az Alap Ssszesitett és egy jegyre juté netto eszkézértékének alakulésa (fordulénap eléti ufolsé kereskedési

napon)

Arfalyam valtozas Arfolyam* Nettd eszkozerték* A ref. Index hozama
2016.12.31. 3,78% 1,523900 Ft 2398786593 Ft -
2015.12.31. 2,14% 1,468371F 1157 476 C81 F -
2014.12.31. 3,37% 1,437635 £t 1 465 230 943 Ft -
2013.12.31. 3,13% 1,390810 Ft 880 810516 Ft -
2012.12.28. 6,97% 1,348589 Ft 315085171 Rt -
2011.12.30. -1,27% 1,260712 Ft 921202 632 F -
2010.12.31. 2,29% 1,276987 F 677 099 624 Ft -
2009.12.31. 7,15% 1,248384 F 1397 397 121 F -
2008.12.31. -3,80% 1,165030 Ft 1530118 407 #t
2007.12.31. 7,05% 1,211015 F 2 229 647 428 Ft
2006.12.29. 2,05% 1131276 Ft 1766 444 655 Ft
2005.12.30.* 3,68% 1037356 Ft 859 680 385 Ft
* 2005+e az alop 2005. auguszius 124 indulaséiél

Raiffeisen 2

IALAPOK



RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JELENTES 2016.

A fenti hozamok rem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggéshben az alapok jovdbeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél ravidebb idsre

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTG ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.

Instrumentum Devizanem| ISIN kod | Névérrék | Eszkaz énék [ %
Atrvhézhaté értékpapirok 859911213 74,25
2017/C MAK HUF HU0000402821 150 000 000 149 896 950 12,94
2020/ A MAK HUF HU0000402235 70 000 000 85970710 7,42
2024/B MAK HUF HU0000403068 35 000 000 34 632 850 2,99
D160106 HUF HUQ000520713 &5 000 000 64 997 140 5,61
D160608 . HUF HUO000520580 50 000 000 49 814 500 4,30
MFB18C416 HUF HUO000356662 G 000 000 89 427 650 7,72

{RBE 20170922 HUF ATOOCBO13651 10C GO0 000 99 442 900 8,59
REPHUMN160520 CHF CHOO39613317 250 Q00 285 728 473 24,67

|Banki egyenlegek 294 577 654 25,44
Folyészamla - CHF CHF 34 951 0,00
Folyészdmla - EUR EUR 21 379 555 1,85
Falydszdmla - HUF HUF 256 208 442 22,12
Falydszdmla - USD usph 16 954 706 1,46
Kovetelések 250208 175 21,60
Haotdridds Ggyletek 9 324 558 0,81
Egyéb kovetelések 240 883 617 20,80
Osszes eszkoz 1404 697 042 121,29
K3felezeﬂségek -246 555 010 -21,29
Egyéb kbtelezettségek -245 604 267 21,21
Hataridss tigyletek -@50 743 -0,08
Netté eszkézérték 1158 142 032 HUF
Unitok szama 788 272 390

Egy jegyre juté nettd eszkézériék 1469216 HUF

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

Az eltérés alc-pvefé oka, hogy mig a beszamolé 2016. januédr 31-ig ismertté valt informéeidkra &pil, addig a porfélié jelentés szémai
2016. elsé forgalmazési napjén, mint nyité érek keriliek meghatérozésra a 2015. évi utolsd forgalmazasi napi élloményi adatok
alopjén. A kételezettségek kézétt is megielernek oz elsd, mdr 2016. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves
beszdmoldban a tényleges 2015. evi koltségek és kotelezetiségek keriilnek elszamoldsra, melyek jonuér 31-g ismertié valnak. Az ebbél

adédé kilénbézet dsszege 79 e Fi.

Beszamold NEE szamités Kilénbazet {eFt-ban)
Sajai téke / Nettd eszkézértek 1 160 975 1158 142 -2 833
Kiilinbdzet tételesen:
Eriékpapirok 859 687 859 911 224
Szdrmaziatolt igyletek B 374 8374 0
Folydszamla és lekatdtt betét 294 557 294 557 0
Kovelelések /Aktiv idébeli elhat. 3157 240 904 237 747
Kételezettségek -4 800 -245 604 -240 804
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2016,

A NEE kimutatds a 2016. év elsé forgalmazési napidig esedékes kamatot tartaimazza, mig a beszémoléban a 2015.12.31-g esedskes

kamat Bsszege szerepel. Az ebbél adéds kilénbség o kamatozs ériékpapirok esetén 224 e i, a folydszamia kamat esetén 15 e Fr.

BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES| NAPON

2017.01.02.

Inshrumentum | Devizanem | ISIN kéd Névérték | Eszkézerek | %
Atruhazhaté értékpapirok 1266 987 125 52,16
2020/ A MAK HUF HUI0000402235 70 000 GO0 87 242 330 3,59
CRBA EU5.00 EUR XS0305384124 1 000 000 322 341 439 13,27;
D170719 HUF HUO000521125 100 00C 000 99 956 300 4,11
ISH.NASD . BIO Ush US4642875565 442 34 449 238 1,42
LAR ESPANA EUR ESC105015012 22 223 48 589 936 2,00
MEB 201021 uspt XS0954674312 400 000 131 263 688 5,40
MFB180416 HUF HUGD00356662 S0 000 000 Q2 Q20770 3,83
MOL170420 EUR XS0503453275 150 €00 49 340 959 2,03
MOL 190926 ush X50834435702 230 000 74 500 610 3,07
PWSH DBA UsD US73936B4086 14 700 86 215 343 3,55
RBI 20170922 HUF ATOO0BO13651 100 000 OG0 101 432 700 4,18
REPHUNZ40325 usb LUS445545AL04 180 0G0 58 659 861 2,41
RUSGV180315 RUB RUOCDAQIRCI6 16 500 000 80 073 951 3,30
Banki egyenlegek 1179 790 399 48,57
Folydszamla - EUR EUR 153 080 5246 6,30
Folyészamla - GBP GBP 17 170 683 0,71
Folyészémla - HUF HUF 9212104628 37,92
Folyészdmla - jPY iy 17 882 841 G,74
Folysszamla - RUB RUB 5894 149 0,24
Folydszdmla - USD usb &4 551 572 2,66
Kovefelések 2 894 653 012
Hatarid8s bgyletek 2 870 426 0,12
Egyéb kovetelések 24 227 0,00
Osszes eszkoz 2449 672 177 100,84
Kételezetiségek -20 426 814 -0.84
Egyéb kételezettségek -2 650 738 0,1
Hatdridds tgyletek 17 776 076 -0,73
Netté eszkozérték 2 429 245 363 HUF
Unitok szama 1 594 926 998
Egy jegyre juté ne#td eszkézérték 1,523108 HUF

Az éves beszamolé és a portfolio jelentés szamai kézétti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2017. januér 31-ig ismerté vélt informéacidkra épil, addig a porfdlic jelentés szémai

2017. elsé forgalmazasi napjdn, mint ryité érék keriiliek meghatdrozdsra a 2016. évi ulolsé forgaimazési napi  dllomanyi adatok

alapjan. A kételezetsegek kozdtt is megjelennek oz elss, mar 2017, évi forgalmazési napig szémolt dijiételek, mig az éves

beszémoldban a tényleges 2016, évi keltségek és kotelezettségek keriilnek elszémoldsra, mefyek janudr 31-g ismertté valnak. Az ebbél

adéds killénbdzet Ssszege 99 e Ft,

Y
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2016.

Beszdmolé NEE sz&mitds Kolénbozet {eFtban)

Sajat tdke / Neltd eszkdzérék 2428917 2 429 245 328
Kilonbdzet tételesen:

Ertékpapirek 1266 765 1 266 987 222
Szérmaztatoit Ugylefek -14 906 -14 906 0]
Folybszdmla és lekotott betét 1179771 1179777 0
Kovetelések /Aktiv idébeli ethat, 36 19 17
Kotelezettségek -2 749 -2 626 123

A NEE kimutaiés a 2017, év elsé forgalmazdsi napidig esedékes kamatot tarlalmazza, mig a beszémolaban a 2016.12.31-ig esedékes
kamat &sszege szerepel. Az ebbd! adéds kildnbség a kamatozé ériékpapirok esetén 222 eft, a folyészémla kamat esetén 7 e Ft.

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre julé netté
eszkozériék

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalemban lévé befektetési jegyek 2016.01.04-én 788 272 390
2016. évben eladoit befektetési jegyek 1223 940 991
2016. évben visszavdliott befektetési jegyek 417 286 383
Forgalomban [év6 befektetési jegyek 2017.01.02-dn 1 594 926 998
Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzériéke 2017.01.02-dn 2 429 245 363
Egy jegyre jutd neftd eszkdzérték 2017.01.02-én 1,523108
| Raiffeisen 5
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RAIFFEISEN {NDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o EVES JEIENTES 2016,

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz érték %
Tozsdén hivatalosan jegyzett atruhdazhaté értékpapirok 978 355 795 40,27
CRBA EU5.00 EUR X50305384124 1 000 000 322 341 439 13,27
ISH.NASD.BIC usD US4642875565 442 34 449 238 1,42
LAR ESPANA EUR ES0105015012 22 223 48 589 936 2,00
MFB 201021 usD XS0954674312 400 Q00 131 263 688 5,40
MFB180416 HUF HUG0003566462 90 000 000 92 920 770 3,83
MOL 170420 EUR X80503453275 150 000 49 340 959 2,03
MOLT90926 ust X80834435702 230 000 74 500 610 3,07
PWSH DBA ush US73936B4086 14 700 86 215 343 3,55
REPHUNZ240325 ust US445545A104 180 00C 58 659 861 2,41
RUSGVIBG315 RUB RUOOOAQIRC]6 16 500 00C 80 073 951 3,30
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté éniékpapirok g 000
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok o 000
Egyéb atruhazhate ériékpapirok 288 631330 11,88
2020/ A MAK HUF HUQOC0402235 70 000 000 87 242 330 3,59
D170719 HUF HUGO00521125 100 000 000 99 956 300 4,11
RBI 20170922 HUF ATOOOBC13651 100 000 000 101 432 700 4,18
Hitelviszonyt megfestesité ériékpapirok 1097732608 45,19
2020/ A MAK HUF HU0000402235 70 000 000 87 242 330 3,59
CRBA EU5.00 EUR X50305384124 1 GO0 000 322 341 439 13,27
D17G719 HUF HUQG00521125 100 000 000 99 956 300 4,11
MFB 201021 uspb X50954674312 400 000 131 263 688 5,40
MFB180416 HUF HUGO00356662 QG 000 000 92 920770 3,83
MOL170420 EUR AS0503453275 150 000 49 340 959 2,03
MOL190926 ush XS0834435702 230 000 74 500 610 3,07]
RBI 20170922 HUF ATQOOBO13651 100 000 000 101 432 700 4,18
REPHUMN240325 uspt US4455454A104 180 000 58 659 861 2,41
RUSGY180315 RUB RUODOAQIRCIS 16 500 000 8C 073 951 3,30
Netté eszkozérték 2 429 245 363 100,00

Az egyes énékpapir kategériak kézstt vannak dHedések, egy ériékpapir tibb kategéridba is tartozik.

Az Alap az év sordn kamatozé jellegi eszkézkbe, kollekiiv befekletési értékpapirokba, részvény ilietve szérmaztatott Ggyletekbe fektetett.
Az Alap befekteiési politikaja 2015-ben jelentSsen valtozot, melynek érielmében a kordbbi konstans porfdlié biztositasi modell (CPPI)
helyet!, egy abszolit hozamcéli alapkezelés lett bevezetve. Ennek hatdséra megszint az Alap 90%os érfolyamvédelme, helyette egy
fejlettebb kockézatkezelési mddszertan, a kockaztatot érték modszer (VaR) lett bevezetve. Ez alapjén az Alap egy éves idétdvon nogy

valésziniséggel nem fog 10%ndl nagyobb veszteséget elérni.

Az Gj befekietési politikat kihasznélve oz Alap az év sordn kamatozé jellegl eszkéz8k terén a korébbindl szélesebb spektrumon mozgott,
elsésorban a révid lejarats allamkétvényeket cserélt hosszabbakra, illetve hazai blue chip véllalatok kétvényeire. Az Alap tShbnyire

szdrmaztatott eszkSzékben felvett pozicidkkal térekedett a magasabb hozam elérésére,

Az év eleién oz dlap részvénypioci esésre atszé pozicidkat vett fel kihaszndlva kockazatkerilé befektetsi hangulatot. Késébb a
nyersanyagdrak esésének készénhetéen leérickeldds rubelben vett fel vételi pozicickat derivativ ligyleteken keresziii, majd ezeket
rubelben denominglt orosz Gllamkétvényekre cserélie, mely sordn egyszerre jéiszott az oroz kétvények emelkedésére és a rubel
erésédésére. Mivtén nydron a brit népszavazéson oz orszdg a kilépés meliett déntt, az Alap a paniket kihaszndiva magyar
&llamkdtvényekben vett fel vételi pozicidkat, ezek azonban viszonylag kordn eladésra keriltek. Késbb a defléciss félelmek és az Eurépai
Kézponti Bank monetaris lazildsa miatt emelkedé német dllamkétvények esésére spekuldlt, illetve az arany drfolyaménak emelkedésére
vett fel vételi pozicikat. Az utébbi kevéshé sikerilt [l tobbszdri prébalkozésok ellenére minden esetben siop-loss meghizassal keriite

zérdsra o pozicick. Az év vége felé Donald Trump elnékké vélasztdsa utdn, szintén a pdniket kihasznélva omerikai kéwvény

s é
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drfolyamesésra és részvény emelkedésre jatszd poricidkat nyiloh az Alap. Elébbit sikerilt megfeleiden sokdig furtani, a részvénypozicidk

azonban idejekordn zdrdsra keriiltek. Ezeken felil az Alap egyedi részvénypozicidkban is véllalt kitetiséget, illetve véllalti kétvényekben.
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V. A befektetési alap eredményének alakuvldsa a térgyidészakban

2016 Nogysdgrend: eFf

Péenzlgyi miveletek bevételei 221 960
Kapott kamat értékpapirok 30 429
Kapott /iars osztalék 516
Folysszamlakamat 499
Betétek utan kapott komat 574
Futures tigyletek nyeresége 130 927
Ertékpapir értékesitésbs! bevétel 18772
Forward iigyletek nyeresége o
Kapott kamat pénzintél o
Arfolyamkiilénbizet 40 243
Pénziigyi miveletek raforditasai 187 826
Ertékpapir értékesitéshdl raforditas 34073
Futures igyletek vesziesége 112015
Forward igyletek vesziesége 12259
Arfelyamkilénbbzet 29 479
Egyéb bevetelek o
Egyéb bevételek 0
A mikadési koltsegek 20 967
Bankforgalmi jutalék 26
Alapkezels kaltsége 14 244
Letétkezeld kahsége 1657
Szamviteli szolgdltatas 2393
Ertékpapir mozgatas kéltsége 638
Futures igyletek dija 564
. Keler dij 79
Mérlegvizsgdlat 468
WARPi 263
LBl kéd fenntartast dij 5
MNB feligyeleti dij 360
Egyéb raforditasok 720
Befektetési alap killdnads 720
Rendkivili bevételek 0
Rendkivili raforditasck o
Fizetett, fizetendd hozamok ]
Targyévi eredmény 12 447
Felosziott jSvedelem 4]
Ujra befektetett jovedelem 12 447
Ertékpapirok ertékkilonbézete 55 183
Kénények 48 885
- kamatokbsdl, oszialékbal 17 950
-egyéb 30935
Diszkont kincstdrjegyek 499
- kamatokbdl, osztalékbot 0
-egyéb 499
Befektetési jegy 1671
- kamatokbd|, osztalékbst 0
-egyéb 1671
Részvények 4129
- kamatokbol, oszialékbdl 0
-egyéb 4129

x, Raiffeisen 8
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Tokeszdmla vdliozésai 2016. december 3 1-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysdgrend: eFi)

Id&szak nyitédllomény

Idészak zdrédliomany

Yagyonelem ) Megoszlas
Bankbetétek 294 557 1179771 48,57%
Id8szak nyitéaiomany ldészek zérédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. 15zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlas
Kétvenyek 89 409 655 467 123 816 873 739 41,08%
2017/C MAK 0 149 875 0 0 0,00%
12020/A MAK 0 85913 0 87 213 3,59%
2024/B MAK 0 34 621 0 0 0,00%
CRBA EU5.00 0 0 0 322 257 13,27%
MFB180416 89 409 o] o 2911 3,83%
MFB201021 0 0 ¢ 131 243 5,40%
MOL1 70420 0 0 49 327 G 2,03%
MOL190926 0 C 74 489 4 3.07%
RBIZ0170922 0 @9 420 0 101 421 4,18%
REPHUN160520 0 285 638 G ¢ 0,00%
REPHUNZ40325 o] ¢ 0 58 6352 2,41%
RUSGV180315 0 ¢ 0 80 042 3,30%
Idészak nyitédtomdny ld&szak zarédtiomany
Vagyonelem tézsdei ép. 15zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszias|
Diszkent kincstarjegy o 114 811 o 99 956 4,11%
D160106 0 64 997 0 0 0,00%
0160608 0 49 814 0 0 0,00%
170719 0 0 0 99 @56 4.11%
Befektetési jegyek 0 o [+ 120 664 4,97%
ISH.NASDBRIO 0 o} 0 34 449 1,42%
PWGSH DBA 0 0 ¢ 86215 3,55%
Részvények o o 48 590 (4] 2,00%
LAR ESPANA 0 0 48 590 0 2,00%
ld&szak nyitéallomany ldgszak zarédliomany
Vagyonelem 1ézsdei ép. tézsdén kiv. ép. t6zsdei ép. 18zsdén kiv. ép. Megoszlas
Futures Ggyletek 602 1) -99 o -0,61%
RTAHSINDEX 330 0 0 0 0,00%
ESH&IMNDEX 272 0 0 9] 0,00%
RXH7 CMDTY 0 0 280 0 0,01%
TYH7CMDTY 0 0 404 0 £.02%
JBH7CMDTY o] 0 25 0 0,00%
Forward Ggyletek )] 7772 o -14 807 -0,60%
EURUSD14C120 0 54 0 0 0,00%
EURUSD140120 0 631 0 0 0,00%
CHF160520FWD 0 8 669 0 0 0,00%
CHF160520FWD 0 -320 o] 0 0,00%
EURTZ0T112FWD 0 0 o i 788 0,07%
EUR17C112FWD 0 0 Y -1 785 0,07%
EUR170329FWD 0 0 ¢ 748 0,03%
EUR170614FWD 0 0 ¢ -2 2846 0,09%
RUB170310FWD 0 0 ¢ 777 0,03%
UsDI70105FwWD 0 0 4] @564 £,39%
USD170105FwWD 0 o 0 -1 000 £,04%
USD170105FWD 0 G 0 <1744 L£.07%
UsSD170222FWD 0 G 0 245 £,01%
ldészak nyitééliomany |d&szak zaréatiomény
tYagyonelem Megoszlds
Kévetelések o] 3 152 0 1) 0,00%
Aktiv idabeli elhatarolasck 0 5 0 36 0,00%
Osszesen 90 011 1075 764 172 307 2 259 359] 100,12%
x Raiffeisen
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VI. Szarmaztatoftt igyletek

2016. évi koot tgyletek

Kétésnap Lejarat |Tranzakeid tipusalTranzekeié iranya| Néverték Deviza Magotes termék
2016.01.07] 2016.03.18 hatdridés eladas 2 EUR részvény index
2016.01.07} 2016.09.19 hataridés eladds 313 625 EUR deviza
2016.01.11| 2017.01.12 hataridds eladds 165 398 EUR deviza
2016.01.18| 2016.01.20 hatéridds eladas 230 000 EUR deviza
2016.01.18| 2016.01.20 hatéridds vétel 230 000 EUR deviza
2016.01.21{ 2016.03.18 hatéridds vétel i usb részvény index
2016.01.22] 2016.03.18 hatéridés vétel i usD részvény index
2016.02.03; 2016.04.29 hatdridés eladds 150 000 uspb deviza
2016.02.11} 2016.07.29 hatéridds vétel 2 UsD drupiaci index
2016.02.18| 2016.04.29 hatdridds véiel 150 000 RUB deviza
2016.02.26| 2016.06.10 hataridés eladas 2 EUR kdtvény futures
2016.02.26| 2016.07.29 hataridés eladds 2 Usb drupiaci index
2016.02.29| 2016.06,10 hatdridds vétel 1 EUR kétvény futures
2016.03.03]| 2016.06.28 hataridés vétel i usD arupiaci index
2016.03.04| 2016.06.1¢ hatéridés eladés 220 000 ust deviza
2016.03.11] 2016.06.1C hataridés vétel 220 000 Ust deviza
2316.03.17] 2016.06.17 hatdridds eladés 1 UsD részvény index
2016.03.24| 2016.06.28 hatdridds eladds 1 Usb drupiaci index
2016.03.31| 2016.06.10 hatdridés eladds 1 EUR kétvény futures
2016.03.31| 2016.07.08 hataridds eladas 20G 000 usD deviza
2016.04.14| 2016.06.15 hatéridds eladas 16 100 000 RUB deviza
2016.04.28] 2016.07.1%9 hatéridés eladds 185 000 EUR deviza
2016.04.29{ 2016.06.17 hatdridos eladas 1 usD részvény index
2016.05.03] 2016.09.20 hataridds vétel 2 usD drupiaci index
2016.05.04} 2016.08.31 hatdridds vétel 1 Ush drupiaci index
2016.05.05| 2016.07.08 hatdridés eladas 250 000 Usb deviza
2016.05.18| 2016.09.08 hataridés eladas 1 EUR kétvény futures
2016.05.18| 2016.09.21 hatdridés eladas 1 Usb ktvény futures
2016.05.19| 20146.08.31 hataridés vétel i usp Grupiaci index
2016.05.23| 2016.08.24 hatéridés eladas 300 000 EUR deviza
2016.05.23| 2016.08.24 hataridés eludds 446 561 usD deviza
2016.05.25| 2016.06.17 hatéridds vétel 2 usD részvény index
2016.06.07] 2016.06.10 hatdridds vétel 2 EUR kétvény futures
2016.06.07| 2016.09.08 hataridds eladéds 2 EUR kétvény futures
2016.06.09] 2016.09.20 hatdridés eladds 2 usb drupicei index
2016.06.10| 2016.09.156 hataridés eladds 2 usp részvény index
2016.06.13| 2016.06.15 hataridés vétel 16 100 000 RUB deviza
2016.06.13| 2016.09.14 hatéridds eladdas 16 100 000 RUB deviza
2016.06.14| 2016.08.24 hataridés vétel 300 000 EUR deviza
2016.06.21| 2016.08.31 hatéridds eladas 2 UsD drupiaci index
2016.06.24| 2016.09.16 hatéridds vétel 2 usb részvény index
2016.06.24] 2016.07.28 hatéridos eladas 130 000 EUR deviza
2016.07.06{ 2016.10.07 hataridos eladds 450 000 ushD deviza
2016.07.06¢ 2016.07.08 hataridos véiel 450 000 UsD deviza
2016.07.12] 2016.09.07 hataridos véiel 450 000 EUR deviza
2016.07.12] 2016.09.08 hatdridds eladas 1 EUR kétvény futures
2016.07.12| 2016.09.07 hatdridés eladas 450 000 EUR deviza
2016.07.15| 2018.07.19 hataridés véte! 185 000 EUR deviza
2016.07.15| 2016.09.23 hataridds eladas 185 000 EUR deviza

: Raiffei
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K&tésnap Lejarat |Tranzakcio tipusa|Tranzakcio iranya| Néverték Beviza MagdHes termék
2016.07.20} 2016.07.25 hatdridds eladas 399 485 EUR deviza
2016.07.21| 2016.09.30 hatdridds vétel 1 usp arupiaci index
2016.07.22| 2016.10.14 hatdridss eladas 399 485 EUR deviza
2016.07.26| 2016.09.23 hataridss eladas 130 000 EUR deviza
2016.08.02| 2016.09.20 hataridés eladas 1 JPY kStvény futures
2016.08.02| 2016.09.16 hataridds eladas 1 Usp részvény index
2016.08.02{ 2016.09.16 hatdridés eladés 1 EUR részvény index
2016.08.09] 2016.09.16 hataridés vétel 1 EUR részvény index
2016.08.22] 2016.11.25 hataridés eladas 446 561 UsD deviza
2016.08.26} 2016.09.16 hataridds vétel 1 UsD részvény index
2016.08.30] 2016.09.30 hataridés eladds 1 Ust &rupiaci index
2016.08.30| 2016.12.30 hataridds vetel 1 ust arupiaci index
2016.09.07| 2016.09.08 hatéridés vétel 4 EUR k&tvény futures
2016.09.07| 2016.12.08 hatéaridds eladds 4 EUR kotvény futures
2016.09.08 2016.09.23 hatéridds vélel 130 000 EUR deviza
2016.09.08] 2016.09.21 hatéridés vétel 1 usp kétvény futures
2016.09.08] 2016.12.20 haléridds eladds i usb kétvény futures
2016.09.09} 2016.09.20 hatdridds vétel i JPY kétvény futures
2016.09.09 2016.12.20 hataridos eladas 1 JPY kétvény Rutures
2016.09.13] 2016.09.14 hataridds vétel 16 100 000 RUB deviza
2016.09.13| 2016.12.14 hataridés eladds 16 100 000 RUB deviza
2016.09.22| 2017.03.29 hatdridés eladdas 185 000 EUR deviza
2016.10.05( 2017.01.05 hataridés eladds 450 000 Usp deviza
2016.10.05( 2016.10.07 hataridos vétel 450 000 Usb deviza
2016.10.11| 2016.12.20 hatdridés eladés 3 usD kotveny futures
2016.10.12| 2016.12.20 hatdridos eladas i JPY kétvény futures
2016.10.12| 2016,10.14 hataridss vétel 399 485 EUR deviza
2016.10.12{ 2017.01.12 hatéridés eladds 399 485 EUR deviza
2016.10.19| 2016.12.30 hatdridds vétel 2 ush drupiaci index
2016.11.04| 2016.12.08 hatdridés vétel 2 EUR kotvény futures
2016.11.04| 2016.12.20 hatdridés vétel 2 usp kotvény futures
2016.11.07| 2016.12.20 hatéridds vétel 1 »Y kotvény futures
2016.11.07| 2016.12.16 hatéridds vélel 2 uspD részvény index
2016.11.07| 2016.12.16 hatéridds vétel 3 Usb részvény index
2016.11.09| 2016.12.16 hatéridds véiel 2 usp részvény index
2016.11.09{ 2016.12.20 hatéridos eladas 7 usD kétvény futures
2016.11,09f 2016.72.30 hatéridds eladds 2 uUsD arupiaci index
2016.11.09} 2016.12.30 hataridds eladds 1 usD drupiaci index
2016.11.10f 2017.06.14 hatdridds eladds 1045195 EUR deviza
2016.11.111 2016.12.16 hatdridss eladés 2 usb részvény index
2016.11.14} 2016.12.16 hatdridss eladds 2 UsD részvény index
2016.11.15} 2016.12.20 hatéridds vétel 4 usDb kérvény futures
2016.11.15} 2016.12.16 hataridds eladas 1 Usb részvény index
2016.11.15] 2017.01.05 hataridds eladds 210 00C uso deviza
2016.11,15| 2017.01.05 hatdridds eladds 370 000 UsD deviza
2016.11.23| 2016.12.16 hataridés eladas 2 UshD részvény index
2016.11.24| 2017.02.22 hatdridds eladds 446 561 Ush deviza
2016.11.29| 2016.12.20 hataridos vétel 5 Ush kétvény fuiures
2016.11.29| 2017.03.31 hataridés eladas 4 Ush ktvény hiures
2016.12.07] 2016.12.08 hatdridés vétel 2 EUR kétvény futures
2016.12.07| 2017.03.31 hataridés eladés 2 EUR katvény futures
2016.12.13] 2017.03.1¢ hataridés eladds 16 100 000 RUB deviza
2016.12.13] 2016.12.20 hatdridés vétel 1 JPY kétvény hiiures
2016.12.13| 2017.03.31 hataridds eladds 1 JPY katvény futures
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Nyitott pozicié 2016. év végén

. - . Aktudlis . .
Lejarat datuma | Tranzakeid tipusa | Tranzakcié iranya .. Deviza |Mdgottes termék
névérték
2017.03.10 haidridés eladas 16 100 000 RUB deviza
2017.02.,22 hatéridés eladas 446 561 usD deviza
2017.01.05 hatdridés eladds 210 00C UsD deviza
2017.01.05 hataridés eladas 370 000 usb deviza
2017.06.14 hataridés eladas 1045 195 EUR deviza
2017.01.12 hatdridés eladas 399 485 EUR deviza
2017.01.05 hatéridés eladas 450 000 usD deviza
2017.03.29 hataridds eladds 185 000 EUR deviza
2017.01.12 hataridds eladds 165 398 EUR deviza
2017.03.31 hataridds eladds 1 JPY katvény futures
2017.03.31 hataridés eladas 2 EUR koteény Futures
2017.03.31 hatéridés eladds 4 usb korvény futures

Az Alapkezel kétfajta szdrmaztatott igyleteket kétot: egyrészt t6zsdei hatdridds pozicidkat jeflemzden spekulativ céllal, masrészt deviza
hatdridds Jgyleteket spekulativ és fedezeti célial. (Vagyis a porifdliéban lévé deviza (jellemzésen EUR, USD és RUB eszkéz5k) hatdridds

eladasaval semlegesitette @ nem kivént devizahatast.)

VII. Az Alapkezelé mikédésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezeld wiajdonosi szerkezetében és tevékenységi kéreben jelentds véliozds 2016ban nem kévetkezett be, Gj iizletagat vagy
szolgahatést nem inditott. Az Alapkezeld igazgatésaganak és feligyeld bizottsdgdnak Ssszetételében azonban b valiozds is t6rient az
idészak sorén. Az Alapkezel$ kézgyilése 2016. december 19. napjan visszahivia a fisztségebd| Ralf Cymanek, Radovan Dunaisky,
Christa Geyer és Michal Kusira igazgatésdgi tagokat &5 2016, december 19. napjdiél 2021, méjus 31. napjdig, de legfeliebb uz stadik
izleti évet lezérs hatdrezet meghozataldig ¢z igazgatésdg tagidva valasziota Balogh Andrést, Litresits Juditot és Véradi Zoliant. Az
Alapkezeld kdzgyilése 2016. december 19. napién visszahivia tisziségébd| Gaspar Tibor, dr. Kovécs Attila és Molndr Gergely feliigyeld
bizotsdgi tagokat &s 2016, december 19. napiatsl 2021, majus 31. napjdig, de legleliebb az &t5dik izleti évet lezdréd hatdrozat

meghozataldig o feligyelé bizotiséy tagidvd valasziotia Ralf Cymanek-et, Manték Gydrgy |stvénnét és Michal Kustrar.

Az Alapkezeld sikeresen dtalakitotia 2016. december 20val a Raiffeisen Kévény Alapiat AEKBY alappé, igy az Alapkezeld ettél a
naptél mér nem csak Alternativ Befektetési Alapkezelének, hanem AEKBV-alopkezelének is mindsil. 2016-ban G alapot nem inditoft,
azonban a fenti dtalckulds mellett jelentésen médositotia két mésik alapjdnak befektetési stratégidiét (Raiffeisen EMEA Részvény Alapok
Alapjabdl Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapia, mig a Raiffeisen Euro Likviditgsi Alapbdl Raiffeisen Eurd Prémium Révid Kétvény Alap
leti]. Az év sordn az Alapkezeld termékei kézil lejart kettd [Raiffeisen Hozamrégzits Tokevédett Alapok Alapja, Raiffeisen 2016 Kéivény
Alap), egy pedig megszintetésre keriilt [Raiffeisen P8 Corvinus Alapok Alapja). Az Alapkezelé igy az év utolsé napjdn 17 befektetési
alapot kezelt. Az év folyamén oz Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdnya cskkent, a 2015. év végi 164,7 milliard forintos
dllomény egy év leforgdsa alatt 1377 millidrd forintro mérsékiédst. A nyiivanos befekletési alapok piacén a BAMOSZ adatai alapjdn az

Alapkezeld a piaci részesedése 2,48%ra csdkkent a 2015, év végi 2,96%3l.
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Vill. A befekietési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. A 2016-0s év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai dllampapirpiac 2016-ban is folytatia az elmilt években tapasztalt ié teljesitményét, bér az uiolsé néhény hénapban mér a javulé
tendencia meginogni létszolt. Ahogy az elmilt években mdr megszokhativk, ebben az esztendSben is segitetiek ¢ hazai eszkdzdk
megitélésén a fejlett gazdasagok jegybankiainak fuza monetdris politikdi. A témogaté nemzetkézi kérnyezetben a hazai jegybank sem
kényszerilt a sajét monetdris polifikdjanck szigoritaséra, st az év sordn tovdbbi lazitast jelentd intézkedésekrsl dantst. Igaz, az év sordn
nem is left volna indokolt o szigoritds, hiszen a hazai inflaciés szamok a teljes év soran meg sem kozelitetiék a jegybank célséviat.

A Magyar Nemzeti Bank az év sordn meghozoit intézkedései kdziil kiemethetiiik, hogy 2016. mérciusdban ismét elkezdte mérsékelni az
iranyadd kamatot, amely végil az elsd félév végére uz 1,35%0s &v eleji szintr8l 0,90%ra mérsekiddett. Raadasul 2016 kézepétél, az
iranyadd kamat mér nem a kéthetes instrumentum kamafmérékét mutatio, hanem az MNB 3 hénapos betétiének a kamaldt ismerlefi,
amelyet réaddsul az MNB az év mésodik felében mar csok korlatozottan fett elérhetévé a kereskedelmi bankok szdméra. A hefi
rendszerességgel meghirdetett tendereket havira médositotidk, és az abban elhelyezhetds sszeget felilrdl korlatossé tetiék. A cél az
intézkedésekke!, hogy a kereskedelmi banki likviditast az dllampapirpiacra tereligk. Az MNB ezt a célt nem csak a fentiekkel prébéita
elérni, hanem az 1 napos instrumentumdnak mind a betéii, mind a hitelkamatldbanak o csdkkentésével is. Az egy napos kamatfolyosé
betét! ldba mér negativ érteket vett fol 2016-ban.

Az MNB 201605 év sordn alkalmazolt monetéris lazits lépésel mellett o hazai dllampapir drfolyamokra tdmegatéan hatott az is, hogy az
év soran mindhdrom nagy nemzetkézi hitelmindsité visszaemelte hazdnk adésbesoroldsdt a befektetésre ajénlott kategdriaba. A régéta
vart {épések nem okoziok nagy hulldmekat a piacon, hiszen azokra a piaci szereplék mér régéta kész tényként tekintettek. A felmindsitést
lehetdvé tevd érvek kézil o hitelmindsiidk kiemelték a mar hosszi ideje fenndalld fizetési mérleg t5bbletet, és a folyamatosun csikkend
kilsé eladdsodottsaget. Az érvek kézétt megjelent tovabbd a folyamatosan 6 kéliséguesési hignyszémok, a lassan, de csikkend
dllamaddssagréte, a gozdasdg mogas finanszirozési képessége és a piachardtabbs valé gazdasagpoiitika (it elsdsorban a bankads
cskkentésre kell gondolni) is.
A telies év sorén a mogyar &llampapirok elvart hozamait Gsszekdtd hozomgérbe lefelé mozdult el, ami ezt jelenti, hogy a 10 éves
lejdratig oz elvart hozamok minden futamidé esetén mérsékiSdiek, igy o magyar &llem dlial kibocsétott kétvények drfolyamai tovabb

javultak. Ezt reprezentdlia az dtlagos teljesitményeket bemuiatd dllampapir indexek 2016-0s pozitiv eljesiményei is.

Id6szaki véltozds Ertéke a negyedév végen
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2016. Q1 3,92% 3,70% 0,22% : 314,16 1,20%
2016. Q2 £,53% -0,47% 0,24% 316,16 0,90%
-2016. Q3 2,50% 2,32% 0,36% 309,15 0,90%
2016. Q4 0,72% 0,73% 0,41% 311,02 0,90%
2016. évi valiozas 6,73% 6,39% 1,22%

forrés: MNB, Bloomberg
A nemzetkozi kotvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacok 2016-0s éves teliesitményében {chogy mindig) érdemes killén vélasztani a legbiztonsdgosabbnak fekintett
fejiett dllamok kétvénypiacait (Core piacok - USA, Németorszdg, japdn, Franciaorszdg, Egyesilt Kirdlysag) és a t5bbi fejletét, illetve a
feilédé orszagok kétvénypiacait.

Nagy dltaléncsségban elmondhats, hogy o Core piacok kdziil chol fenntartotiék o laza monetdris kendicickat és annak fenntartdsardl

52616 kommunikacist, oft javultak az elvért hozamok, ilyen volt Németorszdg, Franciaorszég, Japén, Egyesiilt Kiralysag, mig aho! a
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jegybank mar a szigorités megkezdéséré| beszélt egész évben (USA), oft mar emelkedés volt tapaszialhaté az év eleji és az év végi slvart
hozamértékek viszonylatdban. A tebbi fejlett surépai piacon mér keréntsem volt ilyen egyérielmi helyzet, hiszen mind az olaszok, mind «
portugdlok esetében inkébb hozamemelkedés, azaz &rfelyamesés volt tapasziathatd, mig a spanyolok esetében szintén javulast fehetett
regisziralni oz év sordn.

A core piceok ellérd teljesitményeit magyarézza, hogy a szereplék erdsen figyelték o nagyobb jegybankok lépéseit, amelyek inkabb
&lialénos kétvénypiaci optimizmust ckoztak, hiszen a kilonbdzd monetéris lazitast jelentd intézkedések névelisk a ktvények keresletét,
ezdlal ozok drfolyamait is. A nagyobb jegybankek fontosabb iépései kdzill érdemes kiemelni, hogy az Furdpai Kdzponti Bank (EKB8)
0,0%ra estkkentetie az irdnyedé kamatdt, illetve a néle elhelyezett betétekre vonatkozd kamatét -0,40%ra mérsékelte. Az elsé félév
sordn még emelle a likviditasbdséget okozd kétvényvésdrlasi programjdnak {QFnek) keretdsszegsét, és bovietie a vasarolhatd eszkézdk
korét. Az EKB.nak igy 2016 Gprilisaié! mar nem csak dllamkatvények vasarldséra van lehetdsége, hanem 6 mindsitésis véllalati papirokat
is vasarclhat, 58, 2016 decemberében a program meghosszabbiasaré! déntst, igaz o kétvények vasérlasra forditott dsszeget
csckkentették, de egyéb szabalyok atiraséval még tovdbb bovitetiék a vésdrolhaté papirok kérét,

A masik fontos esemény, hogy a japdan jegybank is bevezette a negativ kamatot a kereskedelmi bankok dltal ndla elhelyezett, a kitelezd
tariaiékon felil elhelyezett betétekre, és tovabb folytatta az expanziv monetaris polifikdjét, amefyet o japén korményzat fiskalis lépésekkel
tervez kiegésziteni a [ovében.

Az amerikai jegybanknak szamité rendszer, a FED, szembe menve a 15bbi jegybankka!, folyamatesan azi kommunikalta az év serdn,
hogy elképzelheté a monetdris feltételrendszer szigoritasanak folytaidsa, azaz egy Gjabb kamatemelés. Azonban a szigorités decemberig
nem kévetkezet: be, amikor viszent 25 béxzispontial emeliék meg oz irdnyadd kamatsévot, A 2015ben még négy kamatemelést
prognosziizélt az amerikai jegybanknak szdmité rendszer, amelybdl csupén egy veldsult meg. Az amerikai hozamgérbe 2016-0s
emelkedését (czaz mindegyik futamidejli papir esetén emelkedd hozamokat regiszirdlhatiunk az év elejéhez képest a szigorods
monetaris politika, és az év végi meglepetésszeri Trump gydzelem okozhatta,

A fejl8d8 piacokon inkdbb a helyi igyek irdnyflotték az elvart hozamok valtozdsdt. A lengyeleknél a pofitikai irdnyvaltdst, azoz o kevésbé
piacbarét kerményzai tevékenykedését kivette hozamemelkedds, hiszen o gazdasdgi adatakban jelenis véliezds nem wvolt
tapasztalhatd, réadasul o kézép-kelet eurdpai régidban sem volt Gltalénos a gyengiils tendencia. A fejlddé gazdaségok piacai kézil még

o t6rékét érdemes megemliteni, ahol szintén a politikai viharok vitték feljebb az elvart hozamokat.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régéia nem idtott teliesitménnyel rukkolt eld 2015-ben, és ezt a kiemelkeds feljesitményt folytattc 2016-ban is. A
régiés dtlagot jelentSsen felilmilva, 33,79%kal emelkedett 0 BUX index a 201 6-0s év sorén. A régio atlagét leird CETOP index eurdban
szdmolva viszont csupén 4,33%kal emelkedeit ugyanezen idStdv alatt, ami forintban szémolva csupéin 3,01%o0s erésédsést jelentett, ami
szintén mutafja o BUX indexnek a kiemelkedd teljesitményét régids dsszevetésben is).

A BUX index 2016 els§ negyedévében mar felilteljesiiette mind a régids, mind a fejlett giobdlis dtlagot. A negyedév sorén 10,58%-ct
emelkedett, ami kiemelkedéen magas érék, hiszen o régié atlagdt leiré CETOP20 index euréban szémolva 3,63%kal erdsadét csupan.
A feilett 15zsdék atlagos teliesiményét leird MSCI World Free Index negyedéves dolidr teliesitménye viszont, egy rendkiviil rossz kezdés
utdn sokat javulva is esak 0,88% volt, amit a forint dollérral szembeni erésédése -4,34%ra ronfott o forintban kalkylélé befekieidk
szamdra. A BUX index ebben oz id6szakbon bdven ledelgozte a 2010 és 2014 kézé# felhalmozott lemaradésdt. Az elsd negyedévben
érdemi pozifiv vélialati hir nem ldjott nopvildgot (leszdmitva azi, hogy o Magyar Telekom esetében Gjra megielent az oszialék az
drazdsbar}, igy feltételezhetd, hogy a magyar piacet lovabbra is a kordbbi alulstlyozottsay megszintetése, a régié erés makragazdaségi
teljesitménye és a vart felmindsités (ami késdbb realizdlédet is) tarotta o befekletdi fékuszban.

A masodik negyedévben a hazai részvénypiac a jelentdsen megnévekedett arfolyam ingadozés meliett lényegében stagnalt, a BUX index
0,47%kal zart lejjebb jiniusban marcius végéhez képest. Féléves teljesitménye ezzel 10,05%a romlott, ami mind régids, mind globdlis
&sszehasonlitdsban még mindig kiemelkeddnek szamitott. A régid étlagat leirs CETOP20 index eurdban szdmolva 12,66%kal gyengilt,

amit ezittal sem kompenzdlt @ forint a masodik negyedévben,
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A hazai részvénypiac feliesiiménye a harmadik negyedévben is némileg meghaladta o régiés és globadlis benchmarkokat, amiben szamos
tényez& jdlszoft szerepet, kezdve a kormdnyzat piacbardtabb hangvételéis], az erds makrogazdaségi fundamentumoken 4t egészen o
befekieték lengyel piactél valé elforduldsaig. A legutébbinak oka, hogy o lengyel kormdny is t#6bb nem konvenciondlis lépést teft,
hasonléan a korébbi magyar nem 10l piacbardt intézkedésekhez. A magyar piac tartss felilteljesitése azonbon odavezetet;, hogy a hazai
részvények relativ- és abszoldt értelemben nem finiek olcsénak. Azonban az érazoftsag csck minimdlis szerepet jétszott a befekietdi
déntéshozatalban, amely megéllapités tovdbbi megerdsitést nyert a negyedik negyedév sordn, hiszen a BUX a tabbi régis indexhez
képest ismét jelentésen meghaladia a régiés indexek hozamait.

A piac teljesitményét elsésorban a kilfsldi kereslet hajtotia (o kerdbbi alulsilyozott pozicié megsziintetése, illetve a felmindsitések miat
megielend j szereplék kereslete), a plac értékeltsége hétiérbe szorult (o 0% kérili kamatkérnyezetben egyébként is nehézzé vait o
részvények valds ériékének meghatdrozdsa). A hazai részvénypiac gyokorlatilag folyamatosan emelkedett a negyedik negyedév soran.
Ebben szerepet jatszoft o fejleft részvénypiacok |5 teljesitménye az amerikai elnékvalasziast kivets, valamint a kedvezé hazai faktorck is.
A magyar gazdasdg kozeli jovdjét tekintve |6 szémokat varhattunk, o lakessagi fogyaszids élénkilt, o monetéris kérnyezet (kamatszint]
pedig tovabbra is globdlisan kildnésen kedvezé, még amellett is, hogy decemberben Giobb kamatemelést haijtott végre az Amerikai

Egyesilt Allamok jegybankjdnak szerepét betsits Fed.

BUX F RIS $ PX Czk WIG20 Plz MAMU* § CETOP €
2016, Qt 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. G4 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%

forrés: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

Egy kivételid] eliekintve minden vezetd fejlett tézsdének pozitiv hozammal sikeriilt zérmia a 2016-0s évet. Ma o deviza hatést kisziirik és
dollérban értékeljik az indexek teljesitményét, akkor mar arnyaltabb o kép, de még igy is csak kevés olyan tézsde volt, melynek
teljesitménye a negativ tarfoményban mozgott,

A nemzetkdzi részvénypiacok kozil az elmdlt 3 évben egyérielmien az amerikaiak emelkedtek ki mind a fejlett és mind o fejléds
részvénypiaci teljesiimények k&zil. A magyar piac az uidbbi hdrom év kiemelkeds teljesitményével mar a t5bbi felibrekvd részvénypiac
elé tudott keriini és sajdt devizds Ssszehasonlitasban a legnagyobb indexek teljesitménysit is megelSzte. Amennyiben dollarban vetjik
Gssze a legnagycbb indexekkel, akkor azt mondhativk, hogy a Shanghai index és az amerkai Dow Jones industrial tefjesiiménye még
jobb volt.

A fejlett eurdpai részvénypiacok hasonléan mozogtak, mint az amerikaiak, azaz l4thetd volt, hogy hasonlé események hatnak rdjuk is.
Azonban 2015 8szé16! az eurbpai részvényindexek a killdnbéz8 negativ hirekre nagyobb esésekkel reagéltak, és a piaci optimizmusban
sem tudtak annyira visszakapaszkodni. Az EU és az USA piacai kézoti killonbség névekedése latvanyosan 2015 dszétdl indult el és
2016 elsd féiévében is folyamatosan jelen volt, s&t erésdddit is. Az ok, hogy felszinen lévd fébb kockézati foktorok komolyabb
fenyegetetiséget jelentetiek az eurdpai térségre, mint az USAra. A fdbb fakiorok kézét a kinai lassulast, az alacsony olajér miatt
gyengébb gazdaségi teljesitményt 16bb meghatérozé feilédd gazdaségban {orosz, brazil, kézelkeleti), az Egyesiit Kirdlysag unisbsl
1orténd kilépesét kévetd gazdasdgi hatdsokat, és az eurdpai bankszektor gyengébb helyzetét lehet felsoralni.

Az elsé negyedévérdl ésszességében az mondhaté el, hogy dtlugosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedés t3riént o fejlett
piacokon, de eifedi azt o tényl, hogy 2016 minden iddk egyik leggyengébben indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok
tekintetében. A negyedév vesziese pedig végil mégis a japén, iletve az eurépai részvénypiac lett, akér sajét devizéjukban, akér
dollérban mérjik. Pont az a két régid, ahol a jegybank fovabbra is pumpélia a pénzt a pénziigyi rendszerbe. Ezen sllentmondds azzal
magyardzhatd, hogy ezen uidbbi két régic jobban kitett a fejlédd gazdasdgok iassuldsanak. Az elsé negyedév végén talélh magéra az
amerikai részvénypioc, nem utolsésorban az amerikai jegybanknak szamité intézmeény (FED} djabb palforduldsénak és o gyengild dollar

kovetkezményeként. Az S&P500 indexnek végil sikeriilt a negysdévet pozitiv tartomanyban zérnia.
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A masodik negyedévben a fejlett részvénypiacok étlages teljesitményét mérd MSCl World Free index 0,31%kal emelkedett dolldrban
kifejezve. Ez a kismériéki véltozés eziftal is eliakarta azt o #ényt, hogy o fejlett 15zsdék egy része a masodik negyedévben is jelentds
ingadozést mutatott. A dollérban kimutatott teljesitmények alapjdn a leggyengébbek az eurdpai piacok voltak ismét, de a japén pige sem
faldlt magéra az igen gyenge elsd negyedév utan. Kivételt az amerikai t6zsdék jelentettek Gjfent, oft a havi ingadozds is viszonylag szik
savban maradt, leszédmitve o technaldgial fékuszi NASDAQ indexet.

A harmadik és negyedk negyedévet leginkdbb a poliikai bizonytalansag urclta, melynek csdkkenése pozitivan hatott o
részvénypiacokra. A masodik félév sordn a nagy horderejli politikai események kézé tartozott az Egyesiilt Kirdlysagban az Eurépai
Unidbé! vals kilépéssél tartolt népszavazds {Brexit), ahol az emberek o tdvozds mellett dlltak ki. Az év mésik nagy politikai meglepetése
az USA elnskvélaszidsanak eredménye, azaz Donald Trump gydzelme volt. Bér egyik esemény sem az eldzetesen vart kimenstelt hozta,
és eleinte panikszerl eludésokat valiottak ki, végil azonban azoknak lett igaza, akik nem o vilagvégst léttak az eldzetesen nem vart
esemény bekdvetkeztében. Mivel a monetéris politka szinte mindenhol tdmogaté maradt, és a gazdasdgi adatokban lasst de biztos

javulds kévetkezett be, a bizonylalansdg megsziinése végil emelkedéshez veretets.

A 15bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa {sojét devizdban):

DOwW § S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2016. Q1 1,49% 0,77% 2,75% - 8,04% 7,24% -11,95%
2016. Q2 1,38% 1,20% {,56% -4,67% 2,86% 7 ,Q06%
2016. Q3 2,11% 3,31% ?,69% 4,80% 8,58% 561%
2016. Q4 7,94% 3,25% 1,34% ?,60% - 9,23% 16,20%
2016, év 13,42% Q,54% 7,50% 0,70% 6,87% 0,42%
DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEIZ25: Japan forrds: Bloomberg

Arupiaci véltozdsok

A 201&o0s évben az érupiccokon az amerikai részvényekhez hasonlé emelkedés volt megfigyethets. Az eszkdzoszidly dltaldnos
teljesitmeényét 6l leiré BCOM indexnek az éves teljesitménye +12,07%0s volt,

A 20158s csokkenést kivetéen t6bb olyan viliozss kivetkezett be 2016ban, amely a piacok emelkedéséhez vezetett. Az egyik ilyen,
hogy az olajkitermeld orszagok szévetségének (OPEC) sikeriilt végiil megdllapodniuk az olajkitermelés volumenének o csdkkentésében. Az
olaj arfelyama o hirek hataséra oz év eleji 25%/hordd szintrél egészen az 50%/hordds szint felé emelkedett.

Az olaj mellett & 201608 év mdsik nagy nyertesei a fémek voltak, ezen belil is a nem nemes fémek tudick a leginkébb névekedni. Az
aluminium 11,12%ct, mig @ réz 16,72%0t ndvekedett egy éves idéidvon. A nemesfémek kézill az arany 8,67%-ot nivekedett 2016
végére, de év kdzben volt igy, hogy 16bb mint 25%-al kereskediek magasabb arfolyamon, mint a 201555 zérdarfolyam. A plating az év
kézepén, az aranyhez hasonléan, magas drfolyamen volt kereskedhetd, de az év végére mdr csak 3,65%os névekedést figyelhetiek meg
u befekletdk. A két nemesfém drfolyama kézétti kilénbség az efmdlt években megfordult és ez a 207605 évben tovabb tagult, és a
kezdeti 190 dolléros eliérésrs! 300 dolidr felé is ematkedett,

Az év nagy veszlesei az agrdriermékek voltak, a kukorica arfolyama 1,95%kal esékkent, mig a biza arfolyama 13,15%0s esést mutatoit
a 201605 évben. Ennek elsédleges oka a kordbbi kedvezétien iddjdrds megvaltozésa, ami magas termést eredményezett a két

terménynél.
2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezdk

A 2015. december 31. és 2016. december 31-e kdzétti idészakra vonatkozéan a befekietési polifika alakulésdra hats egyéb tényezék

nem meriiliek fel.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Ojra befektefi. A hozam a befektetési jegyek netté

eszkézériékének emelkedésén kereszilil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netd eszkézértéken 1riénd visszavasarlsi kételezettseg
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vallalasaval biztositia a befekieték szdméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdbidsdval tetszéleges iddpontban
hozzdjussanak a felhaimozott hozamhoz,

Az Alap nem vett igénybe hitelt 201 6-ban.

IX. Az Alapkezelé éltal az adott id6szakra kifizetett javadalmazés

a} Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes sszege a 2016-0s
évre szoléan, régzitett és valtozé bontasban:

Millis Ft

2016, év
Rigzitett jGvedelem Ssszesen: 149,4
Vélozd jGvedelem dsszesen: 17,1
Kedvezményezetiek széma: i 24
Kézvetleniil az AEKBY dltal kifizetett barmely sszeg, beleérive o jutalékokat OFt

b) Az Alapkezeld ligyvezetéinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockazati
profiliara tevékenységiik révén lényeges hatést gyakorolnak, brutté
javadalmazasdanak teljes dsszege a 2016-os idoszakra széléan:

Millis Ft
2016. &v

Felsé vezetés 37,0
Kockdzatvélialasér és ellendrzésért felelds alkalmazofick 57.6
Teljes jovadalmazésuk méréke miatt o felsd vezetéssel és a kockazatvéllalésért
felelgs alkalmazottakkat azonos javadalmazési ketegéridba fartozék, akiknek
szakmai tevékenysége lényeges hatdst gyakorol o kockézati profifjukra vagy a
kezelésikben lévé befektetési alop kockazati profiliéra 0

¢) Az adoft évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatasainak kiszamitéasi médja:

A Fix javadalmazds Gsszege farlalmazza az alébbi elemeket: Bériellegii kifizetések {alapbér, szabadsdg idejére jars kifizetss sib.),
Potlék jellegl kifizetések, Munkakari juttatas, Cafeteria keret és Egyéb juttatasok [pl. gépkocsi juttatés értéke, iskolakezdési

tamogatds, munkaba jaras kéliségtéritése), valamint o kilépéshez kapescldds torvény szerinti kételezd kifizetéseket.

A Véltozé javadalmazés dsszege tortalmazza oz aldbbi elemeket: Eves bénusz ésszege, valamint a kilépéshez kapesoléds, a

6rvény dltal eldirtakon feltii kifizetések.

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

Az Alapkezelé a jogszabdlyban foglalt kételezetiségeinek megfelelt, hiszen o Javodalmazési politika éves felilvizsgélata
megtdriént, amely alapjan 2016. okiéberében o Raiffeisen Alapkezeld Feligyel§ Bizottsaga dlial elfogadasra keriilt a
Javadalmazdsi politikanak médositett véltozata, Tovabbd, o Raiffeisen Bank Belsé Eflendrzési Oszidlya é&ltal az év sordn
megidriént a figgetlen beisd felilvizsgdlat is, amelyben foglalt megdllapitasoknak megfelelé médositasokat az Alapkezels

dtvezefte az év sordn. A Javadalmozdsi politika érdemi véltozésai a kévetkezd pontban olvashaték.
e} Javadalmazdasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazasi politika kétszer médosult 2014 sordn.
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Az elsé mddositas 2016 elsd felében toriént, mely sordn az alébbiak valtoziatasok lettek divezetve a dokumentumon:

*  Pontositésra kerilt, hogy mely dokumentum az irdnyads olyan esetekben, amelyek nincsenek részletezve oz Alapkezeld

sajét javedalmazdsi polifikdiat tartaimazé dekumentumban.

+  Kiegészitésre keriilt az ,Identified staff” kérbe tariozé munkatarsak csoportia, igy az 4j lagokra vonatkozéan

kiterjesztésre keriilt a specidlis jovadalmazasi iranyelvek hatélya.

* A ddniéshozd testiiletek feladatai pontositsra keriiliek, melynek nyoman egyértelmiisitésre keriil, hogy a javadalmazasi

bizotiségi feladatokat a Raiffeisen Alapkezels Igazgatésaga latia el.
A 2016 oktéberében tartott feliilvizsgalat kévetkeziében elfogadott fovabbi vélioztatésok:

¢ Az Alapkezeld az év soran ABAK mellett mér AEKBV-clapkezel&vé is valt, igy az AEKBV-alapkezeldkre vonatkozs
kotelezetiségeknek megfeleléen frissitette a javadalmazdsi politikajarél sz6l6 dokumentumat. A valtozasok tebbek kazatt
a jogi hivatkozésokban, a ,Befekletési Alap{ok])” definicisjanak., illetve a Javadaimazési polifika dltalénos elveinek

kiegészitéseben érheick tetten.

+  Pontositasra keriilt tovéhbd, az Alapkezeld Feligyeld bizotiséganak javadaimazasi politikéval kapesolatos feladatai is.

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megdllapodasok, az ABA aktudlis kockézati profilia és az
ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek |

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld oz iliikvidnek mindsitett eszkézéket, a mindenkor érvényes Eriékelési Politikdjdban lefriaknak megfeleléen ériékeli. Az
Alapkezels Ertékelési Politikaja 2015-ben megvéltozott, melynek érielmében az illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Arazési Bizotsag
dént az énékeléshez alkalmazands eljdrasrdl. Az Alapban 2016.12.31-6én megiévd illikvidnek mindsitett eszkdzok:
1.} RBI 2017/09/22 véilalati kdivény {ISIN kéd: ATODOBOT3651)
Kitettség: 4,18%

b} Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megéallapedasok

Az Alapkezeld a jogszabalyi eldirdscknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014ben, azaz likviditdskezelssi
szabdlyzatot és elidrésokat fogadott el annak biziositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditdsi kockdzatat, valamini,
hogy az Alop befekietéseinek likviditasi profifia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy o befektetési

stratégia, a likviditési profil &s a visszavéltasi polifka az Alap tekintetében dsszhangban élijon egymassal.

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

Kockazati profil: 3

A fenti kockdzaii besorolas alapjdul szolgdlé mutatd oz abszolit hezameéli alopok esetében alkalmazhaté kockazati mérészam alapjan

keriilt meghatarozésra. Ez alapjan az Alap a 3. kockdzati kategéridba tariozik. Az Alap kockézai/nyereség profil szerinti 3. kategdridba
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triénd besorolasa Ssszefiggésben van czzal, hogy az Alop eszkézeinek egy része részvényekbe, részvény kitettséget biziosiid

szdrmaziotolt poziciskba és mas kockdzotos eszkdzékbe keril befekistésre. Az Alap t6kedtételt szintén felvaflalhat.

Az Alapkezels a térgyév sorén o Ramasoft Kft. Varitron programjat hasznélia a piaci kockdzat mérésére, a kockdztatott érték mutaiok

szamitaséhoz.

XI. Az ABA neveben alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekévetkezd

valtozdsok, a biztositék vagy a t6kedttételi megéllapodds értelmében

nydijtott garancidak Gjbéli felhasznalési joga, és az adott ABA éltal

alkalmazott tékedttétel teljes Gsszege

a) A telies nettositott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaziaiott Ugyletek figyelembevételével - szémitoft teljes nefigsitott kockazati kitettsége nem

hcladhatia meg oz alébbiak alapjan szamitott korlat egyikét sem:

al a ]ogszu-bdlya' rendelkezések alapjén szémitott netié kockdzofi kitettséget az alébbi téblézal alapjén meghatdrozott szorzéval korrigalt

értéken figyelembe véve oz Alap Nettd eszkdzériékének a kélszeresét,

A netté poziciot képezd pénziigyi eszkdz Szorzészam
a) Deviza 0,25
b} 3 évnél hosszabb hdtralévé futamidejii kétvény, 0,25
kamatldb pozicié
c) 3 évnél rovidebb és egy évnél hosszabb hétralévs 0,15
tutamideji kotvény, kamatldb pozicié
d) 1 évnél rovidebb héiralévd futamidejd katvény, kamatlab 0,10
pozicié, a befektetési wlap clopdevizdjdban fenndllé
szdmlapénz vagy egyéb kdvetelések
e) Az a)d) pontba nem tartozé egyéb pénzigyi eszkéz 1,00

b) o jogszabélyi rendelkezések alapjén szamitott netié kockézeti kitetiséget a fenti korrekeid nélkil meghatdrozoit éréken figyelembe véve

az Alap Nelté eszkdzértékének nycleszorosdt.

b) Az Alap teljes netto kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 118,03%

¢} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 123,72%

Olyan esemény, amely jelentésen befolyésolna a 2016. iizlet évet, a mérleg fordulénapiat kévetden nem volt.

Budapest, 2017. éprilis 10.

= A=

Bélint Attila Varadi Zoltén

az Alap képviseleieben
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