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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

I. Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap - altalanos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazo neve:

Székhelye:

Konyvvizsgdlé Tarsasdg neve:

Székhelye:

Tipusa:
Harmonizdcidja:
BAMOSZ kategoria:

Futamideje:

Raiffeisen Forte Szdrmaztatott Alap
1111-168

Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Véci Gt 116-118.
Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

RSM Audit Hungary Zrt.,

1139 Budapest, Vdci Ut 99-105. Balance Hall éplilet 4. emelet
nyilvanos nyilt végu értékpapir alap
ABAK-irdnyelv alapjan harmonizalt
kiegyensulyozott vegyes alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap célja, hogy a Befektetési jegyek zavartalan visszavaltdsahoz sziikséges likviditdst fenntartva, jelentds téke- és hozamkockdzat
felvallaldsa mellett hosszabb tdvon - a befektetési politika dltal lehetdvé tett - maximadlis mértékl tékendvekményt érjen el. Az Alap
célja egyben a Minimum Hozamkorldtnak megfeleld teljesitmény tulteljesitése.

Az Alap olyan vegyes alap, amely elsésorban részvénypiaci, mdsodsorban kétvénypiaci kockdzatokat felvdllalva igyekszik minél
magasabb tékendvekményt elérni aktiv vagyonkezel6i dontésekkel. Az Alapkezeld az Alap befektetési céljanak eléréséhez alapesetben
60% részvény és 40% kotvény Osszetétell portfélioba fekteti a tékét, ahol a portfélié elsésorban egyedi részvénypiaci és kétvénypiaci
befektetésekbdl dll 6ssze, amelyek mellett kiegészitd jelleggel szdrmaztatott eszkdzok, illetve kollektiv befektetési értékpapirok is
megjelenhetnek. A kollektiv befektetési értékpapirok elsésorban ipardgi és foldrajzilag meghatdrozott kockdzatok felvdllaldsat teszik
lehetévé akkor, amikor az egyedi befektetésekbdl torténé kockdazatvdllalds, elsésorban a megfelelé diverzifikdcié hidnya miatt nem
lenne optimdlis. A szdrmaztatott eszkozokkel deviza-, kotvény- és részvénypiaci kockdzatok vdllaldsa vagy csékkentése valdsulhat
meg.

Az Alapkezel6 az Alap esetében Minimum Hozamkorldtot alkalmaz, amelynek értéke évi 3% az Alap valamennyi sorozata esetében.

Az alkalmazott Minimum Hozamkorldt nem jelent az Alap bdrmely sorozata teljesitményére vonatkozoé konkrét igéretet. Az Alapkezeld

a Minimum Hozamkorldtot évente feliilvizsgalja.
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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

3. Az Alap Osszesitett és egy jegyre juté netto eszkozértékének alakulasa (fordulénapon vagy
fordulonap el6tti utolsé kereskedési napon)

«A" EN nQ" «R" wU" wA" uE" #Q" uR" «U" Nett6 eszkoz-
sorozat sorozat sorozat sorozat* sorozat HUF EUR HUF HUF* usD érték, Ft
arfolyam valtozas arfolyam

2022.06.30 4,92% 7,40% 3,54% 3,53% 4,93% 1,983915 1,039326 1172518 1156728 0,971500 2927922739
2021.12.31 5,74% -3,23% 6,69% 6,25% -7.41% 1,890846 0,967713 1132425 1,007100 | 0,925885 1973886 527
2020.12.31. 2,27% 319% 2,99% 1,788237 1,061379 1,049031 2011276 519
2019.12.31. 3,30% 2,85% 4,03% 1,748622 1,028541 1,018614 2917168 076
2018.12.28. -2,62% -1,93% 1,692802 0,979165 3503 024 559
2017.12.29. 0,97% -0,15% 1,738379 0,998482 4394196 379
2016.12.31. 117% 1,721600 2 886 892 459
2015.12.31. -0,64% 1,701623 3580179 408
2014.12.31. 0,74% 1,712529 6924149 896
2013.12.31. 0,46% 1,699962 11323177 320
2012.12.28. 11,99% 1,692106 12 836 867 322

Az drfolyamvdltozds szdzalékos mértéke a befekteté dltal elérheté vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben
megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidat a jév6re nézve és nincsenek sszefiiggésben az alapok jovébeni
hozamaival. A kéz6lt hozam adatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az Alap / sorozat induldsdnak évében a
hozamok egy évnél révidebb idére vonatkoznak. Az Alap 2006. janudr 13-an, az ,R" sorozat 2017. szeptember 22-én, a ,Q" sorozat 2019.
szeptember 13-dn, az ,E" és ,U" sorozat pedig 2021. szeptember 1-én indult. Az Alap befektetési politikdja és célja 2021. december 31-t6l
jelentésen megvaltozott.

Az Alap ,R" jell sorozatdnak forgalomban l1évé mennyisége 2021. december 16-dan nulldra csékkent (a 2021. december 16-ig elért 2021-es
teljesitmény: 5,50%), de 2021. december 31-én a sorozat ismét rendelkezett forgalomban Iévé darabszammal (a fenti tabldzat szereplé
2021 végi - Ujra a névértékkel megegyezé 1 Ft-rél induld - drfolyam a sorozat Ujrainduldsdtédl mért teljesitményt tiikrozi, a 2021-es

arfolyam vdltozas pedig a december 31-ig elért teljes kumuldlt teljesitményt mutatja).
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Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2022.01.03.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Néverek | Eszkdzeémek | %
Atruhdzhaté értékpapirok 1051904 294 53,30
2020 NO MO BM G156k 1018 8208 33 986 373 1,72
2030A MAK HLUF HLUOO00403696 200 000 000 181 124 300 918
20414 MAK HLUF HLUO000404165 100 000 000 a0 267 400 407
954 JP JPY JP3802400008 200 13 795 667 0,70
ACCO ROMIHUF HLUF HLUO000718622 33713579 66 935 951 3,39
ACCO 5P| HLUF HUO000722608 33547 038 32 973 887 1,67
APPLE sh LIS0373331005 448 25 90673 1,31
BMK FP ELUR LUMB8340883477 6 34 46 332 429 235
B3B8 231019 HLUF KEZ2243670150 50 000 000 47 973 3800 243
CROZ20830ELR ELUR X510289539849 500 000 191 941 623 972
DHT LIS sh MHY 2065G1219 B B35 9 525 601 0,48
HRB S sh LJS0936711052 2719 20 864 865 1,06
IBER LS IS0 5458411072 537 13 891 056 0,70
KM US IS0 51431301027 490 20 784 435 1,05
MAERSKA DC DK DEOO10244425 25 27 N2 645 1,37
MT MA ELUR LLM5987a76ea7 20587 21 362 9386 1,08
OTPBEZ240715 ELUR K52022388586 500 000 193 547 511 981
SSABA 55 SEK SE0OO0171100 12 513 23 622 542 1,20
Banki egyenlegek 854 306 609 43,79
Folydszamla - DKK 104 585 0,01
Folydszamla - EUR 32 BG7 5349 1,65
Folydszamla - GBP T35 265 0,04
Folydszamla - HUF TO6 040 393 38,81
Folydszamla - JPY 9 380435 0,48
Folydszamla - MOK 4 883172 0,25
Folydszamla - RLUB 42 775 0,00
Folydszamla - SEK 197 757 0,01
Folydszamla - TRY 11 089 0,00
Folydszamla - USD 50 330 549 255
Kévetelések &4 156 205 3,24
Hataridds Ggyletek 64 156 205 3,24
Egyéhb eszkézdk 1588 938 0,01
Eg}-’étl kivetelések 168 938 0,01
Oszzes eszkéz 1930 535 996 100,34
Kérelezettségek -6 800 321 -0,34
Egyéb kitelezettségek r 2 523890"  -013
Hataridds Ggyletek -4 278 368 -022
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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

Raiffeizen Hozam Prémium Szdarmaztatott Alap A sorozat

Netd eszkdzérték 271 612 326 HUF
Unitek szama 513 909 504

Egy jegyre juté netd eszkozérmk 1,890830 HUF
Raiffeizen Hozam Prémium Szdrmaztarert Alap E sorozar

Netd eszkdzértek 7 e29.68 EUR
Unitok szama 8 182

Egy jegyre juté nettd eszkdzérek 0,9569162 EUR
Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatett Alap Q zorozat

Nerd eszkézerrek 299 003 647 HUF
Unirek szama 882 218 238

Egy jegyre juté nettd eszkdzérek 1,132379 HUF
Raiffeizen Hozam Prémium Szérmaztatott Alap R sorozat

Netté eszkdzértek 10 070 HUF
Unirek szama 10 000

Egy jegyre juté netd eszkdzérmk 1,007000 HUF
Raiffeisen Hozam Prémium Széarmaztatett Alap U sorozat

Netd eszkdzértek 330,93 UsD
Unimek szama 593

Egy jegyre juté nettd eszkdzérk 0,92005& USD
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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2022.07.01.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Néveérték I Eszkoz érték %

Atruhdzhaté éntékpapirok 2209 147 138 75,72
2020 NO NOK BMG9156K1018 18 468 79 586 295 2,73
6954 JP JPY JP3802400006 1000 59240484 2,03
ACCO ROMIHUF HUF HUO0000718622 23 881 887 50 606 745 1,73
ACCOSP I HUF HUO0000722608 35605734 34 634 054 1,19
APPLE uUsD US0378331005 832 43 224 258 1,48
ATAND TINC uUsD US00206R1023 8418 67 045 922 2,30
ATOS ORIGIN EUR FR0000051732 5264 26 701 370 0,92
AXUS USD US05465C1009 1839 25052038 0,86
BBCP US uUsD US2067041085 29904 68 861 119 2,36
BHF US UsD US10922N1037 3649 56 877 656 1,95
BNK FP EUR LU1834983477 10 809 76 317 624 2,62
CLBUS uUsD NL0000200384 7 606 57 254 940 1,96
DANONE EUR FR0000120644 1472 31104 692 1,07
DHTUS UsD MHY2065G1219 42 888 99900678 3,42
DXC USD USsD US23355L1061 2994 34 483 386 1,18
ERSTE 260204 EUR AT0000A2VCV4 500 000 186 318 561 6,39
ESSITYB SS SEK SE0009922164 3426 33913035 1,16
GBXUS USD US3936571013 3556 48 631 287 1,67
GNK US UsD MHY2685T1313 5688 41757 922 1,43
HRB US uUsD US0936711052 6 056 81279071 2,79
IBKR US usD US45841N1072 2 466 51 547 414 1,77
IBMUS UsD US4592001014 1130 60 625 391 2,08
INTEL USD US4581401001 2121 30150918 1,03
ISH.NASD.BIO UsD US4642875565 1206 53 906 058 1,85
KD US UsD US50155Q1004 8017 29793 595 1,02
KHC US uUsD US5007541064 2078 30116 077 1,03
KMXUS UsD US1431301027 1897 65 221 696 2,24
MAERSKADC DKK DK0010244425 58 50 582 322 1,73
METAUS uUsD US30303M1027 500 30 636 694 1,05
MSM US uUsD US5535301064 1728 49 318 932 1,69
MT NA EUR LU1598757687 6109 52134771 1,79
OTPBK240715 EUR XS2022388586 500 000 189 223 366 6,49
RAIFF280630 HUF XS2496319810 150 000 000 149 505 150 5,12
SBLK US UsD MHY8162K2046 4 369 41 487 806 1,42
SSABASS SEK SE0000171100 32635 54 026 270 1,85
URW NA EUR FR0013326246 3088 59 604 229 2,04
WBDWV US USD US9344231041 1662 8475312 0,29
Banki egyenlegek 600 970 033 30,60
Folyészamla - HUF 161 748 896 26,17
Betét - HUF 310 065 875 10,00
Folyészamla - DKK 355938 0,01
Folyészamla - EUR 73439 155 2,52
Folyészamla - GBP 774 152 0,03
Folyészamla - JPY 422 850 0,01
Folyészamla - NOK 1694 647 0,06
Folyészamla - RUB 71095 0,00
Folyédszamla - SEK 65 495 0,00
Folyészamla - TRY 10 404 0,00
Folyészamla - USD 52 321526 1,79
Egyéb eszk6zok 153 879 418 5,27
Egyéb kovetelések 153 879 418 5,27
Osszes eszkoz 2 963 996 589 111,59
Kéotelezetiségek -46 389 541 -1,59
Egyéb kotelezettségek -12 968 603 -0,44
Hataridés Ugyletek -33420 938 -1,15
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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap A sorozat

Netté eszkozérték
Unitok széma
Egy jegyre juté netté eszkézérték

1615 343 680 HUF
819 115 467
1,972059 HUF

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap E sorozat

Netté eszkozérték
Unitok szama
Egy jegyre juté netté eszkézériék

520 926 EUR
504716
1,032117 EUR

Raiffeisen Hozam Prémium Széarmaztatott Alap Q sorozat

Netté eszkozérték
Unitok szama
Egy jegyre juté netté eszkozérték

1 028 256 757 HUF
882 218 238
1,165536 HUF

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap R sorozat

Nefté eszkozériék
Unitok széma
Egy jegyre juté netté eszkozérték

10 365 HUF
10 000
1,036500 HUF

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap U sorozat

Netté eszkozérték
Unitok széma
Egy jegyre juté netté eszkézérték

177 159 USD
184 640
0,959642 USD

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szadma és az egy jegyre juto

nettd eszkozérték

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap A sorozat (db, HUF)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.01.03-an
2022. évben eladott befektetési jegyek

2022. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.07.01-jén
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2022.07.01-jén
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2022.07.01-ién

513 917 181
388 396 811
83 198 525
819 115 467
1 615 343 680
1,972059

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap Q sorozat (db, HUF)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2022.01.03-én
2022. évben eladott befektetési jegyek

2022. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.07.01-jén
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2022.07.01-jén
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2022.07.01-jén

882 218 238

882 218 238
1028 256 757
1,165536

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap R sorozat (db, HUF)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.01.03-an
2022. évben eladott befektetési jegyek

2022. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.07.01-ién
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2022.07.01-jén

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2022.07.01-jén

10 000

10 000
10 365
1,036500
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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

Raiffeisen Hozam Prémium Szarmaztatott Alap E sorozat (db, EUR)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.01.03-an 8182
2022. évben eladott befektetési jegyek 508 904
2022. évben visszavdltott befektetési jegyek 12 370
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.07.01-jén 504 716
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2022.07.01-jén 520 926
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2022.07.01-jén 1,032117|

Raiffeisen Hozam Prémium Széarmaztatott Alap U sorozat (db, USD)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.01.03-an 593
2022. évben eladott befektetési jegyek 184 218
2022. évben visszavdliott befektetési jegyek 201
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2022.07.01-jén 184 610
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2022.07.01-jén 177 159
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2022.07.01-jén 0,959642

IV. A befektetési alap osszetétele

Nagysdgrend: Ft

Instrumentum I Devizanem I ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett airuhazhaté értékpapirok " 257139272 13,03
2020 NO NOK BMG?156K1018 8 208 33 986 373 1,72
6954 JP JPY JP3802400006 200 13 795 667 0,70
APPLE usb US0378331005 448 25910 673 1,31
BNK FP EUR LU1834983477 6 341 46 382 429 2,35
DHT US usb MHY2065G 1219 5635 9 525 601 0,48
HRB US usb US0936711052 2719 20 864 865 1,06
IBKR US usb US45841N1072 537 13 891 056 0,70
KMX US usb US1431301027 490 20 784 435 1,05
MAERSKA DC DKK DK0010244425 25 27 012 645 1,37
MT NA EUR LU1598757687 2 057 21 362 986 1,08
SSABA SS SEK SE0000171100 12 513 23 622 542 1,20
Mas szabdélyozott piacon forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmglitban forgalomba hozott atruhéazhaté ériékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 99 909 838 5,06
ACCO ROMIHUF HUF HUO000718622 33713 579 66 935 951 3,39
ACCO SP | HUF HU0000722608 33 547 038 32 973 887 1,67
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok " 694 855134 35,21
2030/A MAK HUF HU0000403696 200 000 000 181 124 800 9,18
2041/A MAK HUF HUO0000404165 100 000 000 80 267 400 4,07
BSB 231019 HUF X$2243670150 50 000 000 47 973 800 2,43
CRO220530EUR EUR X$1028953989 500 000 191 941 623 9,72
OTPBK240715 EUR X52022388586 500 000 193 547 511 9,81
Netté eszkézérték / Raiffeisen Forte Szérmaztatott Alap A sorozat / HUF 1615 343 680
Netté eszkézérték / Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap E sorozat / EUR 520 926
Netté eszkoézérték / Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap Q sorozat / HUF 1 028 256 757| 100,00
Netté eszkézérték / Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap R sorozat / HUF 10 365
Netté eszkozérték / Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap U sorozat / USD 177 159

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategoriak kézott vannak dtfedések, egy értékpapir tobb kategdridba is tartozhat.

Az Alap kamatozo eszkdzokbe, kollektiv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és szarmaztatott ligyletekbe fektethet. 2022. évtdl

megvdltozott befektetési stratégia szerint az Alapkezeld alapesetben 60% részvény és 40% kotvény Gsszetétell portfélidba fekteti az
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RAIFFEISEN FORTE SZARMAZTATOTT ALAP e FELEVES JELENTES 2022.

Alap tokéjét. A portfdlié elsésorban egyedi részvény és kdtvénybefektetésekbdl all, amelyek mellett kiegészitd jelleggel szdrmaztatott
eszkozok, illetve kollektiv befektetések is megjelenhetnek. Az (j stratégidnak megfeleléen az elsé félév sordn az Alap vagyona
tulnyomorészt magyar és kilfoldi részvényekbe és kotvényekbe keriilt befektetésre. Az Alap ezen felil szdrmaztatott poziciokkal is

rendelkezett, valamint befektetési alapokat is tartott a portfélidban.

2022. els6 félévének végén az Alap vagyondnak nagyobb része (50,6%) részvényekben volt, amelyet tovdabbi 7,5% részvény befektetési

alap egészitett ki. A kétvények ardnya 17,9% volt, a maradék tékét pedig rovid lejaratu betétekbe fektette az Alapkezeld.

Az Alap a félév sordn a részvénybefektetésekbdl adéddan valtozé mértéki devizakitettséggel rendelkezett (dolldr, eurd, svéd korona,
norvég korona, ddn korona és japdn jen), valamint hatdridés Ggyleteken keresztll kétvénypiaci (amerikai dllamkétvény), valamint

drupiaci (arany) poziciokat is tartott, valamint kiilénbozd lejaratu fix-vdltozé forint kamatcsere pozicidja is volt.

V. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezelé tevékenységi kdrében és tulajdonosi szerkezetében nem kdvetkezett be valtozdas 2022 elsé felében. Uj lizletdgat vagy
szolgdltatdst nem inditott az Alapkezeld.

A félév soran az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt dllomdnya - a 2021-es dinamikus bévdiilést kdvetden - mérsékeltebb itemben
tovabb emelkedett, igy a 2021. év végi 235,1 milliard forintos dllomdny hat hénap leforgdsa alatt 243,7 milliard forintra emelkedett. A
nyilvanos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjén az Alapkezeld piaci részesedése igy is 3,55%-ra nétt a 2021. év végi

3,35%-rdl.

VI. A befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k

1. 2022 elsé félévének tokepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

2022 elsé félévében a hazai infldciés helyzet tovdabb romlott, az dremelkedés (iteme minden kordbbi vdarakozdst fellilmult. A magyar
gazdasdagot egyébként is erds belsd infldciés nyomds jellemezte a gyors bérkiGramlds miatt, az orosz-ukrdn hdboru februdri
kitorésének kovetkezményei, illetve a tavaszi orszdggydlési vdlasztdsokat megel6zd jelentds koltségvetési élénkités (SZJA-

visszatérités) azonban tovdbb rontottak az dsszképen.

A hdboru miatt elszdllt egyes nyersanyagok dra, a forint a 400-as szint folé gyenglilt az eurdval és a dollarral szemben, ezen tényezék
pedig hamar beépiiltek a termékek és szolgaltatdsok ardba. Emellett a kormdny intézkedései a hdboru kdzepette tovabb erdsitették a
lakossdgi kereslet egy egyébként is tulfitétt gazdasagi kdrnyezetben. Mindezek fényében nem meglepd, hogy az év kdzepére 10% folé

emelkedett az éves infldcids titem Magyarorszdgon, mindezt anélkiil, hogy a lassuldsnak barmilyen jele mutatkozott volna.

A magas inflacié, a hdborl okozta befektetéi kockdzatkerilési magatartds erésédése, a magyar gazdasdg egyensulyi helyzetének
gyors és jelentés romldsa, illetve ezekkel 6sszefliggésben a forint drasztikus leértékelédése kényszerpdlydra dllitotta a Magyar
Nemzeti Bankot, amely a félév folyamdn 4%-rél 7,75%-ra emelte iranyadd egyhetes betét kamatat. Ezzel egylitt az alapkamat szintje is
gyorsan emelkedett, mig végil juniusban utolérte az egyhetes betéti rata szintjét. Az érdemi szigoritds ellenére az MNB-nek tovdbbi
er6feszitéseket kell tennie a mdsodik félévben a hazai inflacios folyamatok stabilizdldsa érdekében, kiilénés hangsulyt helyezve az

inflacids varakozdsok megfékezésére, amelyek szintén elszabadultak az elsé félévben.
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A rendkivil kedvezdtlen belsé és kiilsé kornyezet kovetkeztében folytatddott a tavaly elkezdddott drasztikus hozamemelkedés a
magyar kétvénypiacon. A mdsodpiaci hozamok 310-430 bdzisponttal kerdiltek feliebb a hozamgoérbe egyes szegmenseiben az év elsé

felében. A MAX-index 6sszességében tdbb mint 14%-o0s eséssel zdrta a 2022-es év elsd hat hénapjat.
A nemzetkozi kotvénypiac

A nagy jegybankok dltal kordbban dtmenetiként aposztrofalt inflaciés nyomds nem akart enyhilni 2022 elsé felében, sét, az orosz-
ukrdn hdborus konfliktus hatdsdra megugrd nyersanyagdrak tovdbb rontottak a helyzeten. A fejlett gazdasdgokban hénaprol-
hénapra tébb évtizedes rekordok déltek meg az inflaciéban, ami szép sorban kamatemelésekre kényszeritette a kézponti bankokat. A
Federal Reserve mdrciusban kezdte meg kamatemelési ciklusdt egy 25 bdzispontos Iépéssel, ezt kdvetéen azonban gyorsitani
kényszerilt a Fed a monetdris szigoritds Gtemén, igy mdjusban egy 50, juniusban pedig egy 75 bdzispontos emelés kdvetkezett. Az
Egyesiilt Allamokban a rendkiviil feszes munkaerépiac és erés gazdasdgi ndvekedés kdzepette fokozottan érvényesiilt az a probléma,
miszerint az infléciés nyomds egyre szélesebb bdzisuvd valt, ami névelte a mdsodkdrds hatdsok kialakuldsdnak kockdzatdt, ezért volt
szlikség a nagyobb |éptékl emelésekre. Ekdzben az Eurdpai Kdzponti Bank az év elsd felében gyorsan kivezette eszkdzvdasdrldsi
programjdt és a juniusi kamatdontd Glésen megdgyazott a kamatemelési ciklus juliusi kezdetének. A fejlett jegybankok kézott a Bank

of Japan képezett Iatvanyos kivételt, amely valtozatlanul kitartott laza monetdris politikaja mellett.

A kamatemelési varakozdsok erésddése folyamatosan felfelé tolta a fejlett piaci kdtvényhozamokat, juniusban azonban egyre inkdbb
elkezdték magukat arra poziciondlni a piaci szerepldék, hogy a monetdris politika gyors szigoroddsa (egyltt a hdbord negativ
hatdsaival) jelentés gazdasdgi lassuldst, rosszabb esetben recesszidt hozhat rovid tdvon a fejlett orszdgokban. Emiatt a hosszu
lejaratu kétvények elvart hozamai junius kézepén lefordultak lokdlis cstcsaikrél és csokkenésnek indultak. A rovid hozamok esetében
kevésbé volt latvanyos ez a fordulat, a befekteték ugyanis valtozatlanul azt draztdk, hogy a jegybankok a romlé gazdasagi kildtasok
dacdra rovid tdvon kénytelenek lesznek folytatni a szigoritdst az infldcié letérése érdekében. Az a piaci vdarakozds, mely szerint a
jegybankok gyors szigoritdsa recesszidba 16ki a gazdasdgokat, az USA kétvényhozamainak alakuldsdbdl volt a legjobban kiolvashato,

az amerikai hozamgodrbe ugyanis a 2-10 éves lejaratu szakaszdn teljes ellaposodott.

A juniusi fordulat ellenére Gsszességében jelentés mértékben, jellemzéen 150-250 bdzispont k6zotti mértékben emelkedtek az elvart

kotvényhozamok a fejlett orszdgokban az év elsé felében.
A hazai/régids részvénypiac

A kdzép-kelet-eurépai régié részvényeinek a fejlett piacokhoz hasonléan nehéz idészaka volt az elmdlt fél évben. Ev elején még
feliilteljesitének szédmitottak a kérnyezd orszagok tézsdéi, mivel a hozamemelkedés inkdbb az Egyesiilt Allamokban és Nyugat-
Eurépdban volt meglepetés, a régidés piacokon mdr 2021-ben elkezdéddtt a jegybanki szigoritds. Ezen felll a régids tézsdéken
jellemzéen pénziigyi és energetikai cégek szerepelnek nagyobb sullyal, amelyek eredményére a 2021-ben elindult hozam és
nyersanyagdr emelkedés tdmogatdlag hatott. Az orosz-ukrdn hdbord kirobbandsatdl kezdéddéan azonban drasztikusan vdltozott a
kép: a kdzép-kelet-eurdpai orszdgok makro kilatdsai érdemben romlottak, a gdz dra jelentésen megugrott, tovdbbi kamatemelésekre
volt szlikség a gyengiil6 devizak védelmében és a befektetdk is magasabb elvart hozamokat kezdtek drazni. Ezek a hatdsok vadltozd
mértékben érintették a kllonbdzd régids orszdgokat, részben a tézsdei részvények szektordsszetétel, részben az orszdgok
sérlilékenysége miatt. A félév sordn a magyar BUX és lengyel Wig index esett a legtobbet, rendre 22,63% és 22,69%-ot, mig a cseh PX

Index 12,22%-kal, a roman Bet index pedig 5,87%-kal kerlilt lejjebb az elsé hat hénapban.

A nemzetkozi részvénypiac

A meghatdrozé részvénypiacok negativ teljesitményt értek el az elsé félévben. Mdr az év eleje gyengén indult, tekintettel az emelkedé

hozamkornyezetre, és ehhez j6tt Oroszorszag haboruja Ukrajndval szemben. Az emelkedd hozamkérnyezet negativan hat a részvények
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értékére, ahogy a jovébeli cash-flow-k jelenértéke csokken, és ez a hatds erésebb a névekedési tipusu részvények esetében. Ennek
megfeleléen, mig a vildg vezetd részvényindexe, az S&P 500 index 20,6%-ot esett a félév sordn, addig az inkdbb ndvekedési
részvényeket tartalmazé Nasdag 100 index 29,5%-kal kertilt lejjebb. Eurépdban a Euro Stoxx 50 index 20,1%-ot esett, ugyanakkor az
eur6 6nmagdban is jelentésen, 8,5%-kal gyengilt az USA dolldrral szemben, tehdt az eurdpai részvénypiac - azonos devizdban
szadmolva - gyengébb teljesitményt mutatott, mint az S&P 500. Kiemelhetd még a kinai részvénypiac Shanghai Composite indexének
relativ jo, -6,6%-0s teljesitménye, illetve az isztambuli tézsde 29,5%-0s pozitiv teljesitménye. Ugyanakkor a torok piac esetében a
deviza jelentds, 25% gyengllése miatt szintén nem beszélhetlink igazdn j6 teljesitményrdl. A japdn tézsde szintén minddssze 10%-0s
eséssel zarta a félévet, de a japdn jen 18%-ot gyenglilt a dolldrral szemben, igy 0sszességében a teljesitmény a szigetorszdgban is
nagyon gyengén alakult. Az orosz tézsdeindex 44%-os eséssel zdrta a félévet, azonban itt komoly tékekorldtozdsokat vezettek be és a
kulfoldi befektetdket kitiltottdk a piacrol, tehdt 6sszességében nehezen megitélhetd ez a teljesitmény. Az idei elsé félévben a fejl6d6

piacok jelentésen feliilteljesitették a fejlett piacokat, ami féleg a relativ j6 kinai szereplésnek volt kdszénheté.
Arupiaci véltozdasok

Az drupiacokon az energiapiaci fejlemények voltak a k6zéppontban 2022 elsé félévében. Oroszorszag mdr 2021 észe 6ta fegyverként
haszndlja a féldgdzt az Eurdpai Unidval szemben, a folyamatos fenyegetések és a szdllitott mennyiség csokkentése kévetkeztében a
foldgdz ara egyre magasabb csicsokat ért el. Az eurdpai foldgdzdr pedig magdval hizza egyrészt az eurdpai dramarat, mdsrészt
pedig az eurépai LNG import felfutdsa Utjan a vildgpiaci LNG drakat. Ennek szintén felhajté hatdsa van az amerikai féldgdzarra,
valamint a szén drdra, ahogy sok, féleg dzsiai orszdgban inkdbb a szénerémliveket kezdték el lizemeltetni a foldgdzerémuivek helyett.
Az olaj kissé hattérbe szorult a hirekben, ehhez képest az arfolyama 40% felett emelkedett a félév folyamdn. Oroszorszdg itt is jelentds
kitermeld, és az arab orszagok sem siettek emelni a kitermelésiiket az drak megfékezése céljgbol.

Az ipari nyersanyagok drai (vasérc, aluminium, nikkel) dltaldban emelkedtek a félév elsé felében, majd a mdsodik negyedévben
jelentdsen visszaestek, vélhetéen a kinai gazdasdgi aktivitdssal kapcsolatos negativ varakozdsok miatt. A réz dra kivételesen nem
emelkedett az elsé félévben, ugyanakkor dprilistdl itt is jelentésebb esés volt. A mezégazdasdgi termékek drainak emelkedése
nagyrészt a vildgpiacon jelentés orosz és ukrdn export veszélybe keriilése miatt tortént. A nemesfémek piacai vegyesen alakultak,
féleg a pallddium jelentésen emelkedett az orosz-ukrdn hdboru kirobbandsakor, de az arany és a platina drfolyama is emelkedett. A
félév végére viszont mindhdrom visszaesett a kordbbi szintekre. Az ezlist ugyanakkor nem emelkedett érdemben, viszont a félév végén

jelentdsen esett, ez inkdbb az eziist ipari felhaszndaldsara jellemzé dinamikat tikrézte, ahogy gyenglltek a gazdasdgi kildtdsok.

2. Abefektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A befektetési politikara hat6 egyéb tényezé nem meriilt fel az idészak sordn.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhet6. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkdzértéken torténd visszavdasdrldsi
kotelezettség vdllaldsaval biztositja a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavdltdséval tetszéleges
idépontban hozzdajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2022 elsé felében.
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VI. Az ABA nem likvid eszk6zeinek ardanya, kezelése,
likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megadllapodasok, az ABA aktudlis
kockazati profilja és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszk6zeinek ardnya és kezelése

Az Alapkezelé az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes Ertékelési Politikdjdban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapkezeld Ertékelési Politikdja 2015-ben megvdltozott, melynek értelmében az illikvidnek minésitett eszkdzok esetén az Alapkezeld

Arazasi Bizottsdga dont az értékeléshez alkalmazandé eljardsrél. Az Alapban 2022.06.30-an meglévé illikvidnek minésitett eszkéz:

1)  Raiffeisen 280630 HUF BOND vdllalati kétvény (ISIN kod: XS2496319810)
Kitettség: 5,08%

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uij megallapodasok

Az Alapkezeld a jogszabdlyi eléirdsoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditdskezelési
szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kovethesse alapjainak likviditdsi kockdzatdt,
valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja, hogy a

befektetési stratégia, a likviditdsi profil és a visszavdltdsi politika az Alap tekintetében 6sszhangban dlljon egymdssal.

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

Kockdzati profil: 5

Az Alap 2021. marciusdban befektetési politikat vdltott, ezért kockdzat/nyereség profil szerint az Alap a 5. kockdzati kategéridba
tartozik. Az Alap kockdzat/nyereség profil szerinti 5. kategéridba torténé besoroldsa 6sszefliggésben van azzal, hogy az Alapkezeld az

alap befektetéseit képzd eszkdzok jelentds részét kockdzatos eszkdzdkbe igyekszik fektetni a részvénypiacon.

Az Alapkezel6 a tdrgyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjat haszndlta a piaci kockdzat mérésére, a kockdaztatott érték mutatdk

szdmitdsdhoz.
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VII. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében
bekovetkez6 valtozasok, a biztositék vagy a tokeattételi
megadllapodds értelmében nyujtott garanciak ujboli felhasznaldasi
jogaq, és az adott ABA altal alkalmazott tokeattétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockdazati kitettségre vonatkozo limit:
Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott tigyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettositott kockdzati kitettsége

nem haladhatja meg az aldbbiak alapjan szamitott korlat egyikét sem:

a) a jogszabdlyi rendelkezések alapjén szdmitott netté kockdzati kitettséget az aldbbi tabldzat alapjdn meghatdrozott szorzéval

korrigalt értéken figyelembe véve az Alap Nettd eszkdzértékének a kétszeresét,

A netto poziciot képezo pénziigyi eszk6z Szorzészdm
a) Deviza 0,25
b) 3 évnél hosszabb hdtralévé futamidejd kotvény, 0,25

kamatldb pozicié

c) 3 évnél rovidebb és egy évnél hosszabb hdtralévd 0,15
futamidejd kotvény, kamatlab pozicié

d) 1 évnél roévidebb hdtralévé futamideji kotvény, 0,10
kamatldb pozicio, a befektetési alap alapdevizdjaban
fenndllo szdmlapénz vagy egyéb kovetelések

e) Az a)-d) pontba nem tartozo egyéb pénzlgyi eszkdz 1,00

b) a jogszabdlyi rendelkezések alapjdn szdmitott nettd kockdzati kitettséget a fenti korrekcid nélkil meghatdrozott értéken

figyelembe véve az Alap Netté eszkdzértékének nyolcszorosat.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége (a fenti szorzészamokkal nem korrigdlva) 2022.06.30-
an: 142,45%

c) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége (a fenti szorzoszamokkal korrigalt értéken)
2022.06.30-An: 110,61%

d) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2022.06.30-An: 149,63%
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IX. Tovabbi informaciok

Az Alap nem adott kdlcsonbe sem értékpapirt, sem drut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapir-finanszirozasi, sem

teljeshozam-cseretigyleteket 2022 elsd felében (ezdltal nem alkalmazott biztositék kibocsatdt, illetve ezzel kapcsolatos szerz8dd fél

sincs).

Budapest, 2022. augusztus 29.

Simon Péter Vdradi Zoltdn

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
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