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Flggetlen kdnyvvizsgaldl Jelentés

A Raiffelsen Nyersanyag Alapok Alapja befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik a Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja (tovabbiakban: ,az Alap”) 2022, évi éves jelentésének I-VI. és
Xli. pontjaiban taldlhato szamviteli informacisinak (tovabblakban: ,,szamviteli Informaciok™) kdnyvvizsgalatat.

Vélemeényink szerint az Alap mellékelt 2022, december 31-ével végzddéd Uzleti évre vonatkozd éves
Jelentésében kozdlt szamvltell informaciok minden lényeges szempontbol a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl szold 2000. évl C. torvénnyel (a tovabblakban: ,szamviteli torvény”) 6sszhangban, valamint a
kollektiv befektetés| formakrol és kezeldikrol, valamint egyes pénzligyi targyu torvenyek madositasarol szolo
2014, évi XVI. torvénnyel Osszhangban kerlltek Gsszeadllitasra. Az éves jelentéshen kozolt szamvitell
Informaciokban szerepld eszkdzok és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben kozolt
szamvitell Informaciokban bemutatott kezelésl koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan
kerlltek elszamolasra.

Vélemeény alapja

Konyvvlizsgélatunkat a Magyar Nemzetl Konyvvizsgalatl Standardokkal 6sszhangban és a konyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéh jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennall6 feleldsséglink bévebb leirasat jelentéslink A konyvvizsgalo éves |elentésben
kozolt szamvitell Informaclok konyvvizsgalataért valé feleléssége" szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezel§]étél, a Raiffeisen Befektetésl Alapkezelé Zrt-tél a vonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos Jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgdloi Kamara , A konyvvlzsgaloi hivatas
magatartasi (etikal) szabalyairol és a fegyelmi eljarasrél szolo szabalyzata"-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdések tekintetében a Konyvvizsgalok Nemzetkozl Etikai Standardok Testllete &ltal kiadott
.Nemzetkozi etikai kodex kamarai tag konyvvizsgaloknak (a nemzetkdzl fliggetlenségi standardokkal
egybefoglalva)” ciml keézikonyveben (az IESBA Kédex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen
normakban szerepld tovabbi etikai el6frasoknak is.

Meggyo6zédestlink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalatl blzonyfték elegendd és megfelelé alapot nyujt
véleménylnkhoz,

Egyéb Informaclék

Az egyéb Informaclok az éves jelentésben foglalt nem szamvltell Informaciokbol dlinak. A Ralffelsen Befektetési
Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés") felelés az egyéb informaclok elkészitéséért. Az éves
Jelentésben kozolt szamvliteli informaciokra a flggetlen konyvvizsgaldi Jelentéstink , Vélemény' szakaszaban
adott véleménylnk nem vonatkozik az egyéh informaclokra, és az egyéb informacldkra vonatkozoan nem
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bocsatottunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyujto kovetkeztetést,

Az éves jelentéshben kozdGlt szamviteli informaciok &ltalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felelésséglink az egyeéb informaciok atolvasdsa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyéb informacick léenyegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidoknak
vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébkent gy tlinik-e, hogy azok lényeges hibas
allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéh informaciok
lenyeges hibas allitast tartalmaznak, kotelessegiink errél és a hibas allitas jellegerdl jelentést tenni.

Az egyeéb informaciokban lenyeges ellentmondas, vagy lényeges hibas allitas nem jutott a tudomasunkra, igy e
tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleléssége az éves jelentésben kozdlt szamviteli
informaciékért

A vezetés felelés az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezeldikrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények maodositasarol szolo 2014, évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli torvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéseert, kiilonos tekintettel az eszkozok és kdtelezettsegek
leltarral valé alatamasztasaert, a kezelési kdltsegeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan
torténd elszamolasaert, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés sziikseégesnek tart ahhoz, hogy
lehetéve valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitastol mentes éves jelentésben kdzolt
szamviteliinformaciok elkészitése.

Az éves jelentésben k&zolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés azert, hogy felmérje az
Alapnak a vallalkozas folytatdsara valo képességeét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzeétegye a vallalkkozas
folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elvén alapulo, éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok dsszedllitasaért. A vezetésnek a vallalkozas folytatasanak elvebdl kell
kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltéré rendelkezés nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi
tevékenység folytatasanak ellentmondd tényezo, korilmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott szemeélyek felelések az Alap pénziigyi beszamoldsi folyamatanak felligyeletéert.

A kbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo feleléssége

A kényvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl eredé lényeges hibas allitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a véleményiinket tartalmazo fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentést bocsassunk ki A kellé
bizonyossdg magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal 8sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létezd lényeges hibas dllitast.
A hibas allitasok eredhetnek csalasboél vagy hibabol, és lényegesnek mindstilnek, ha ésszer(i lehet az a varakozas,
hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves jelentésben kozolt
szamviteliinformaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok szerinti konyvvizsgalat egésze soran szakmai megitelést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartottunk fenn

Tovabba:

e Azonositjuk és felmerjiik az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar hibabdl
eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelesére
alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendé és megfelel6 kdnyvvizsgalati bizonyitékot
szerziink véleményiink megalapozasahoz. A csalasbol eredd lényeges hibas dllitas fel nem tarasanak
kockdazata nagyobb, mint a hibabdl eredéeé, mivel a csalds magaban foglalhat 8sszejatszast, hamisitast,
szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat;
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»  Megismerjik a konyvvizsgélat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kdriimények kézstt megfeleléek, de nem
azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan vélemeényt nyilvanitsunk.

e [Ertékeljiik a vezetés dltal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezeteés dital készitett
szamvitelibecslések es kapcsolodo kdzzétételek ésszerliségét.

* Kovetkeztetést vonunk le arrol, hogy helyénvald-e a vezetes részérdl a vallalkozas folytatasanak elvén
alapulo, éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok Osszedllitasa, valamint a megszerzett
kdnyvvizsgalati bizonyiteék alapjan arrél, hogy fennali-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel
vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas
folytatasara valo képességét illetéen. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges
bizonytalansag il fenn, fliggetlen konyvvizsgaloi jelentéstinkben fel kell hivhunk a figyelmet az éves
jelentésben kazdlt szamviteli informaciokban lévé kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kdzzétételek e
tekintetben nem megfeleléek, mindsitentink kell véleménytinket, Kdvetkeztetéseink a fiiggetlen
kdnyvvizsgalol jelentésiink datumaig megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak, Jovébeli
esemeények vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

s Megvizsgdljuk az éves jelentéshen kozolt szamviteli informaciokat, kiilbnds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek id6szak vegi leltarara, valamint az adott
idészakban elszdmolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt szamuviteli
informaciok minden lényeges szemponthdl a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrél, valamint
egyes penziigyi targyu térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. torvennyel 8sszhangban kerliltek-
e 0sszeadllitasra.

e Aziranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdesek mellett - a kényvvizsgalat
tervezett hatokorét és titemezését, a kdnyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befektetesi Alapkezeld Zrt. altal alkalmazott beisé kontrolinak a konyvvizsgalatunk soran altalunk
azonositott jelentés hidnyossagait is, ha voltak ilyenek.

Budapest, 2023. apgllis 25.

Kozma Attila Mihaly
Vezérigazgato
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA e EVES JELENTES 2022.

l. A Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja altalanos informaciok

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Forgalmazé neve:

Székhelye:

Konywvizsgald Tarsasdg neve:

Székhelye:

Kényvvizsgalé neve

Tipusa:

Harmonizacisja:

BAMOSZ kategoria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja

1M11-154

Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vaci ut 116-118.

NEXTUM Audit Kényvvizsgdld és Tandcsado Zrt.
1042 Budapest, Arpad Ut 51-53. B épiilet 3. emelet
Kozmané Szeberényi Ménika

nyilvénos nyiltvég( értékpapir alap

ABAK iranyelv

darupiaci alap

hatarozatlan

Az Alap befektetési célja, hogy a nemzetkdzi nyersanyag piacok teljesitményét kdzvetitse a Befektetési jegy tulajdonosok felé alapok

alapja konstrukcién keresztiil. Az Alapkezelé az Alap tékéjét likvid eszkdzokdn és egyéb dllampapirokon felill féként tézsdei illetve

tézsdén kiviili befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fektetheti.

Az Alapkezel 202212-28-ig dllampapirokon, illetve részvényeken feliil kizdrdlag az aldbbi kollektiv befektetési értékpapirba

fektethette az Alap tékéjét: Invesco DB Commodity Index Tracking Fund (ISIN: US46138B1035)

A 2022. oktoberében kérelmezett, az MNB Gital 2022. november 28-an H-KE-II-733/2022. szami hatdrozattal jovahagyott kezelési

szabdlyzat médositds alapjan a fenti korlatozds megsz(int.

3. Az Alap osszesitett és egy jegyre jutd netté eszkozértékének alakuldsa (fordulénapon vagy
forduldnap el6tti utolsé kereskedési napon)

2022.12.30
202112.31
2020.12.31
2019.12.31
2018.12.28
2017.12.29
2016.12.31
2015.12.31
2014.12.31

26,80%
48,16%
-7,82%
13,89%
-4,16%
-9.27%
10,62%
-13,52%
3,15%

27,87%
48,26%
-7.82%
13,89%
-4,36%
-9,26%
10,62%
-13,52%
3,15%

2,470844 Ft 2,427774 Ft 2356 694573 Ft
1,901365 Ft 1,898648 Ft 1296 345130 Ft
1,283334 Ft 1,280629 Ft 685482 448 Ft
1,392271Ft 1,389336 Ft 456 760 888 Ft
1,222507 Ft 1,219931Ft 402 354 897 Ft
1,275538 Ft 1,275599 Ft 527 503 982 Ft
1,405835 Ft 1,405835 Ft 305267 162 Ft
1,270900 Ft 1,270900 Ft 302010 386 Ft
1,469516 Ft 1,469516 Ft 402190 319 Ft

e /
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2013.12.31 -8,95% -8,95% 1424664 Ft 1424664 Ft 384141854 Ft
2012.12.28 9,55% 9,55% 1564682 Ft 1,564682 Ft 417 265170 Ft
2011.12.30 -10,24% -10,24% 1,428248 Ft 1,428248 Ft 1562 388 483 Ft

Az arfolyamvaltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérheté vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben
megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jGvére nézve és nincsenek dsszefiiggésben az alapok jévébeni
hozamaival. A k6z6lt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az Alap befektetési politikdja 2016. juniusdban

jelentésen megvaltozott.

Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVET® ELSG KERESKEDESI NAPON*

2022.01.03.

Instrumentum I Devizanem ISIN kod Névértékl Eszkoz értek %
Atruhézhaté értékpapirok 1135298275 88,31
DBC US UsD US46138B1035 167686 1134941407 88,28
NBK GRE I1. EUR GRS003003035 86 93 043 0,01
ORASCOM CONT UsD AEDFXA14NUL7 162 263 825 0,02
Banki egyenlegek 152221335 11,84
Folyészamla - EUR 221 0,00
Folydszamla - HUF 150 863 926 11,73
Folydszamla - USD 1357 188 0,11
Egyéb eszkozsk 503 785 0,04
|Egyéb kévetelések 503 785 0,04
Osszes eszkéz 1288 023 395 100,19
Kotelezettségek -2418 643 0,19
Egyéb kotelezettségek -2 418 643 -0,19
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat
Netté eszkozérték 1171244 012 HUF
Unitok szama 621 048 468
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,885914 HUF
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat
Netté eszkozérték 114 360 740 HUF
Unitok szama 60 726 201
Egy jegyre juté netté eszkozértek 1,883219 HUF

*Kbftv 6. szdmd melléklet alapjdn

Az éves beszamol6 és a portfolié jelentés szdmai kdzo6tti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmold 2022. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épiil, addig a portfélié jelentés szamai
2022. els6 forgalmazdsi napjan, mint nyité érték keriiltek meghatdrozdsra a 2021. évi utolséd forgalmazdsi napi  dllomanyi adatok
alapjan. A kételezettségek kdzétt is megjelennek az elsS, mar 2022. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves
beszdmoldban a tényleges 2021. évi koltségek és kdtelezettségek keriilnek elszamoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté valnak.

Raiffeisen 3
ALAPOK




RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2022.

(eFt-ban)

Beszdmolé NEE szamitds Kilénbdzet

Sajat téke / Nettd eszkdzérték 1285357 1285 605 248
Kiildnbozet tételesen:

Folyészamla 152 221 152 221 0

Ertékpapirok 1135298 1135298 0

Kovetelések/Aktiv iddbeli elhat. 32 504 472

Kotelezettségek/Passziv id8beli elh. 2194 2418 224

A beszamoldban a koltségek aktiv idébeli elhatdroldsa kdzott kerilt kimutatdsra 32 e Ft, ami a LE! kédok dijanak 2022.évre vonatkozo
része. A NEE kimutatdsban a teljes LEI kéd dij &sszege a 2021.évi kdltségek kdzott keriilt elszamoldsra. A 2021.évi utolsé napi befektetési
jegy forgalmazdsbdl szdrmazé koévetelés, illetve kdtelezettség a NEE kimutatdsban a kovetelések és kotelezettségek kdzott is

megjelenik, mig a beszamoldban ezt 6sszevontan a kdtelezettségek kdzott m

utatjuk ki. Ennek 8sszege 207 e Ft.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON*

2023.01.02.

Instrumenium I Devizanem | ISIN kéd I Névérték I Eszkdz érték %
Atruhézhaté ériékpapirok 1995 157 772 84,95
CBCOMM GY EUR LU0419741177 11 500 703 963 703 29,97
NBK GRE I1. EUR GRS003003035 86 128 977 0,01
ORASCOM CONT usb AEDFXA14NUL7 162 242 832 0,01
XAAG GY EUR |IEOOBYXYX521 75 000 882 551 250 37,58
XSVT GY EUR LU0460391732 28 000 408 271 010 17,38
Banki egyenlegek 1653015 222 70,38
Folyészéamla - EUR 1373 007 361 58,46
Folyészéamla - HUF 145 638 891 6,20
Folydszémla - USD 134 368 970 572
Egyéb eszkozok 13323 616 0,57
Egyeb kovetelések 13 323 616 0,57
Osszes eszkéz 3 661496 610 155,90
Kotelezetiség -1 312873 002 -55,90
Ertékpapir ligyletek elszamolasabdl eredd kételezettségek -1307 434 228 -55,67
Egyeb katelezattségek -5 438 774 -0,23
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat
Netté eszkozérték 2 271 302 422 HUF
Unitok szama 946 231 069
Egy jegyre juté netté eszkozérték 2,400368 HUF
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat
Neftto eszkozérték 77 321 186 HUF
Unitok széma 31 985 323
Egy jegyre juté netté eszkozérték 2,417396 HUF

*Kbftv 6. szdmu melléklet alapjan

Az éves beszamold és a portfolié jelentés szamai kdzo6tti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmold 2023. janudr 31-ig ismertté vdlt informdcidkra épll, addig a portfélié jelentés szdmai
2023. elsé forgalmazasi napjdn, mint nyitd érték keriiltek meghatdrozdsra a 2022. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok

alapjan.

A kotelezettségek kozott is megjelennek oz elsé, mar 2023. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2022. évi kdltségek és kotelezettségek keriilnek elszdmoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté valnak.

(eFt-ban)

Beszdmols NEE szdmitds Kiilonbd zet

Sajat t8ke / Nettd eszkdzérigk 2 348 269 2 348 624 355
Kildnbézet tételesen:

Folydszamla 1652814 1652814 0

Ertékpapirok 1995158 1995158 0

Kovetelések/Aktiv idébeli elhat. 11317 13525 2208

Kotelezettségek/Passziv idébeli elh. -1311 020 -1312873 -1853

A 2022.12.31-ig és az els6 forgalmazdsi napig szdmolt folydszamla kamat kiildnbdzete 67 e Ft A beszamoldban a kéltségek aktiv idébeli

elhatdroldsa kdzott keriilt kimutatdsra 35 e Ft, ami a LEI kédok dijanak 2023.évre vonatkozé része. A NEE kimutatdsban a teljes LEI kod
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dij 6sszege a 2022.évi kdltségek kozott keriiit elszdmoldsra. A beszdmoldban a bevételek aktiv idébeli elhatdroldsa kézott keriilt
kimutatdsra 63 e Ft, ami a 2022. december hénapra jaré kapott CSDR birsdg dsszege. Ez a NEE kimutatdsban mdr 2023.évi bevételként
jelenik meg. A 2022.évi utols6 napi befektetési jegy forgalmazasbdl szarmazd kévetelés, illetve kdtelezettség a NEE kimutatdsban a
kovetelések és kotelezettségek kdzétt is megjelenik, mig a beszamoldban ezt dsszevontan a kdvetelések kdzott mutatjuk ki. Az ebbdl

adodo kilénbozet dsszege 2.238 e Ft.

lll. A forgalomban 1évo befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté
netté eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat

Forgalomban lév8 befekietési jegyek 2022.01.03-an 621 048 468
2022. évben eladott befektetési jegyek 903 443 901
2022. évben visszavdltoft befektetési jegyek 578 261 300
Forgalomban [évé befektetési jegyek 2023.01.02-4n 946 231 069
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2023.01.02-an 2 271 302 422
Egy jegyre juté nettd eszkozérték 2023.01.02-4n 2,400368

Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat

Forgalomban |évé befektetési jegyek 2022.01.03-Gn 60 726 201
2022. évben eladott befektetési jegyek -
2022. évben visszavdltott befektetési jegyek 28 740 878
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2023.01.02-Gn 31 985 323
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2023.01.02-an 77 321 186
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2023.01.02-4n 2,417396

IV. A befektetési alap 6sszetétele

2022.12.31. Nagysdagrend: Ft
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névértek Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1995157 772 84,95
CBCOMM GY EUR LU0419741177 11 500 703 963 703 29,97
NBK GRE II. EUR GRS003003035 86 128 977 0,01
ORASCOM CONT usD AEDFXAT14NUL7 162 242 832 0,01
XAAG GY EUR IEOOBYXYX521 75 000 882 551 250 37,58
XEVT GY EUR LU0460391732 28 000 408 271 010 17,38
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozoftt atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott étruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok o 0,00
Netto eszkozérték / Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat / HUF 2 271 302 422 100,00
Nett6 eszkozérték / Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat / HUF 77 321 186

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategériak kézott dtfedések vannak, egy értékpapir tobb kategéridba is tartozhat.

Az Alap befektetési politikgja értelmében eszkdzeinek jellemzden legaldbb 50%-at drupiaci kitettséget nyljté befektetésekbe, a
fennmaradé részt pénzpiaci alapokba és likvid eszkdzokbe fekteti. Az Alap a sajat tékéjének hisz szdzalékdt meghaladd mértékben
fektethet a kovetkezd alapokba:

*  Invesco Bloomberg Commodity ex-Agriculture UCITS ETF (ISIN: ISIN: [IEOOBYXYX521)
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e  Xtrackers Bloomberg Commodity ex-Agriculture & Livestock Swap UCITS 2C ETF (ISIN: LU0460391732)
e Lyxor Bloomberg Equal Weigth Commodity ex-Agriculture UCITS ETF (ISIN: LU0419741177)

2022 végén az Alap a likvid eszk6z6kdn (Iatraszolé szamldn elhelyezett banki betét) felil kizarélag a fenti tabldzatban szerepld, o
tézsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté értékpapirnak minésils részvényekbe és ETF-ekbe (exchange traded fund) fektetett. Az Alap

a sajat tékéjének 85%-at fektette be 2022 végén a célpiacokat reprezentald tézsdei instrumentumokba.
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V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a tdrgyidészakban

2022 Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miveletek bevételei 890 200
Kapott osztalék 9 050
Folyészamlakamat 956
Arfolyamkilénbszet 7132
Ertékpapir értékesités arfolyam nyereség 873 062
Pénziigyi miveletek réforditasai 130 730
Arfolyamkiilénbszet 24910
Eriékpapir értékesités arfolyam veszteség 105 820
Egyéb bevételek 63
Befekietési jegyek utdn trailer fee 63
A mikddési koltségek 35 005
Alapkezelési dij 23 298
Letétkezelési dij 1937
LEl kéd fenntartasi kéltsége 38
Bankkéliség - negativ kamat 0
Szamviteli szolgdltatas 1595
Kanyvvizsgalénak fizetendd dij 551
Felugyeleti dij (MNB) 900
WARP dij 1210
Bankforgalmi jutalék 78
Ertékpapir mozgatas kaltsége 5398
Egyéb raforditasok 1213
Befektetési alapok killénadéja 1213
Fizetett, fizetendé hozamok o
Targyévi eredmény 723 315
Felosztott jdvedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 723 315
Ertékpapirok értékelési kislonbszete -36 771
Befektetési jegy -32 669
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb -32 669
Részvények -4 102
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb -4 102
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T6keszdmla valtozdsai 2022. december 31-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdgrend: eFt)

Idészak nyitéallomany |dészak zarééllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 152 221 1652814 70,38%
Idészak nyitéallomény Id8szak zarédllomany
Vagyonelem t8zsdei ép. t8zsdén kiv. &p. t8zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlés
Befektetési jegyek o 1 134 941 1994786 o 84,95%
DBC US 1134941 0 0,00%
CBCOMM GY 703 964 29,98%
XAAG GY 882 551 37,58%
XSVT GY 408 271 17,39%
Részvények 357 0 372 o 0,02%
ORASCOM CONT 264 243 0,01%
NBK GEE II. 93 129 0,01%
Idészak nyitéallomany Id8szak zdrédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Kdvetelések (1] 0 11085 0,47%
Aktiv idébeli elhatarolas (1] 32 232 0,01%
Katelezettségek
és passziv idobeli elhatarolasok (4] -2 194 -1 311 020 -55,83%
Osszesen 357 1285 000 1995158 353111 100,00%

VI. Szarmaztatott ligyletek
Az Alap a targyidészakban és 2022. december 31-én szarmazékos pozicidval nem rendelkezett.

Az Alap nem adott kdlcsénbe sem értékpapirt, sem drut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapir-finanszirozdsi-, sem
teljeshozam-csereligyleteket 2022-ben (ezdital nem alkalmazott biztositék kibocsatot, illetve ezzel kapcsolatos szerzdd fél sincs).

Az Alapkezel8 2017 tavaszan kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatdnak médositésat, amelyet a Feliigyelet H-KE-I11-355/2017. szému
hatdrozattal hagyott jova. A 2017.07.10-tél hatdlyos véltozasok az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2015/2365 Rendelete (20175.
november 25) az értékpapir-finanszirozasi lgyletek és az djrafelhaszndlds atlathatésagdrdl, valamint a 648/2012/EU rendelet
maodositasdrdl sz6ld jogszabdlynak valé megfelelést szolgdltdk. A vdltoztatds kizérja a fenti tigyletek alkalmazasat az Alap kezelése

sordn (azzal ellentétes mddositds hatdlyba lépéséig).
Vil. Az Alapkezelé miikodésében bekdvetkezett valtozdsok

Sem az Alapkezeld tevékenységi kérében, sem a tulajdonosi szerkezetében nem kévetkezett be vdltozas 2022-ben, az Alapkezeld
Raiffeisen Bank Zrt. 100%-os kdzvetlen tulajdondban all. Uj iizletdgat vagy szolgdltatast nem inditott az Alapkezels.

Az AlapkezelS befektetési alapokban kezelt Gllomdnya dinamikusan emelkedett 2022-ben is, a 2021. év végi 235 milliard forintos
dllomany 12 hénap leforgdsa alatt 371 millidrd forintra emelkedett. A nyilvanos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjdn az
Alapkezeld piaci részesedése igy 4,53%-ra emelkedett a 2021. év végi 3,35%-r0l.

Az Alapkezel6 2022-ben 0] alapot nem inditott, viszont megkezdte két (j alap inditdsdanak eldkészitését, illetve az egyik alap esetében

az inditds feligyeleti engedélyeztetését. Az Alapkezeld az év végén vdltozatlanul 15 befektetési alapot kezelt.
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VIil. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezok
1. A2022-as év tokepiaci folyamatai
Arupiaci valtozdsok

Az drupiacokon az energiapiaci fejlemények voltak a kdzéppontban 2022-ben. Oroszorszdg mar 2021 8sze 6ta fegyverként haszndlta a
féldgdzt az Eurépai Unidval szemben, a folyamatos fenyegetések és a szdllitott mennyiség cskkentése kdvetkeztében a féldgdz ara
egyre magasabb csucsokat ért el. Az eurdpai foldgdzdr pedig magdvat hlizza egyrészt az eurépai dramdrat, mdsrészt pedig az eurdpai
LNG import felfutdsa utjan a vildgpiaci LNG drakat. Ennek szintén felhajté hatdsa van az amerikai féldgdzdrra, valamint a szén arara,
ahogy sok, féleg dzsiai orszdghan inkdbb a szénerémiveket kezdték el Uzemeltetni a foldgdzerémiivek helyett. Az eurdpai gazar
augusztus végen érte el a maximumat az év elejei érték csaknem 6tszorésén, amikor az dllamok siettek minél tébb gazt betdrolni a téli
idészakra. Ahogy folyamatosan nyilvanvaléva vdlt, hogy lesz elég gdz részben a kedvezd idéjards, részben a takarékossdagi

intézkedések miatt, a gazar folyamatosan esett, és végiil mindossze 13% koriili emelkedéssel zdarta az évet.

Az olgj kissé hattérbe szorult a hirekben, ehhez képest az arfolyama csaknem 20%-ot emelkedett az év folyaman. Oroszorszdg itt is
jelentds kitermeld, és az arab orszagok sem siettek emelni a kitermelésiiket az drak megfékezése céljabdl.

Az ipari nyersanyagok drai (vasérc, aluminium, nikkel, réz) dltaldban emelkedtek az év elején, majd a mdsodik negyedévben jelentdsen
visszaestek, és nagyrészt negativ teljesitménnyel zértak az évet. A mezégazdasagi termékek drainak emelkedése év elején nagyrészt a
vilagpiacon jelentés orosz és ukrdn export veszélybe keriilése miatt tértént, és a pozitiv teljesitmény kitartott az év végéig. A
nemesfémek piacai vegyesen alakultak, féleg a pallddium jelentésen emelkedett az orosz-ukran hdbord kirobbandsakor, de a tébbi
arfolyama is emelkedett. Ev vége felé a platina és az eziist mutatott élénkiilést, mindkettd pluszban zart, mig az arany és a palladium

negativ tartomdnyban fejezte be az évet.

2. Abefektetési politika alakuldsara haté egyéb tényezék

Az Alapkezel6 2022,12-28-ig dllampapirokon, illetve részvényeken feliil kizarélag az aidbbi kollektiv befektetési értékpapirba fektethette
az Alap tékéjét: Invesco DB Commodity Index Tracking Fund (ISIN: US46138B1035)
A 2022. oktdberében kérelmezett, az MNB dltal 2022. november 28-an H-KE-III-733/2022. szdm( hatdrozattal jévdahagyott kezelési
szabdlyzat médositds alapjdn a fenti korlatozds megsziint.
Az Alap 2022.12.28-t kdvetben a sajdt t6kéjének hisz szazalékat meghaladé mértékben fektethet a kdvetkezd alapokba:
. Invesco Bloomberg Commodity ex-Agriculture UCITS ETF (ISIN: ISIN: IEOOBYXYX521)

Xtrackers Bloomberg Commodity ex-Agriculture & Livestock Swap UCITS 2C ETF (ISIN: LU0460391732)

Lyxor Bloomberg Equal Weigth Commodity ex-Agriculture UCITS ETF (ISIN: LU0419741177)
A fenti vdltozds az Alap 2022-es teljesitményét érdemben nem befolydsolta. A fenti ETF-ek kdziil a Lyxor Bloomberg Equal Weigth
Commodity ex-Agriculture UCITS ETF (ISIN: LU0419741177) 2023 els6 negyedévében beolvadt az Amundi Bloomberg Equal-weight
Commodity ex-Agriculture UCITS ETF alapba. Az Alapkezelé ennek lekdvetése érdekében 2023. janudrjdban kezdeményezte az Alap
kezelési szabdlyzatdnak médositasat, amit az MNB H-KE-II1-102/2023. szamU hatdrozatdval 2023. februdr 21-én hagyott jova. A
mddositott kezelési szabalyzat 2023. mdrcius 30-an lépett hatdlyba,

A befektetési politikdra haté egyéb tényez$ nem merdilt fel az idészak sordn.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd

eszkozértékének emelkedésén keresztll mérhetd. Az Alapkezel6 folyamatos napi nettd eszkdzértéken tdrténd visszavdsarldsi
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kdtelezettség vallaldsaval biztositjo a befekteték szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavaltdsdval tetszéleges

idépontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2022-ben.

IX. Az Alapkezel6 dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a)

b)

c)

d)

Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazdsdnak teljes dsszege a 2022-es évre
szoléan, rogzitett és valtozé bontdsban:

Millid Ft

2022. év
Rogzitett jovedelem Bsszesen: 270
Valtozo jovedelem 6sszesen*: 16
Kedvezményezettek szama: 29
Kozvetlentil az AEKBV dltal kifizetett barmely 6sszeg, beleértve a jutalékokat 0Ft

* A valtozé jovedelem az éves bonuszon felill egyéb kifizetéseket is tartalmaz.

Az Alapkezel6 ligyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockdzati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes ésszege a
2022-es id6szakra széléan:

Millié Ft
2022. év

Felsd vezetés 101
Kockdzatvdllaldsért és ellenérzésért felelés alkalmazottak 190
Teljes javadalmazdsuk mértéke miatt a felsd vezetéssel és a kockdzatvdllalasért felelss

alkalmazottakkal azonos javadalmazdsi kategéridba tartozék, akiknek szakmai

tevékenysége lényeges hatdst gyakorol a kockdzati profiljukra vagy a kezelésiikben [évé

befektetési alap kockdzati profiljdra 0

Az adott évre vonatkozé javadalmazdsainak és juttatdsainak kiszamitdasi médja:

A Fix javadalmazas dsszege tartalmazza az aldbbi elemeket: Bérjellegli kifizetések (alapbér, szabadsag idejére jaré kifizetés stb.),
Pétlék jellegii kifizetések, a Cafeteria keret és Egyéb juttatasok (pl. gépkocsi juttatds értéke, iskolakezdési tamogatés, munkdaba

jaras koltségtéritése), valamint a kilépéshez kapcsol6do torvény szerinti kotelezd kifizetéseket.

A Vdltozé javadalmazas 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: Eves bénusz dsszege, Munkakéri juttatas valamint a kilépéshez

kapcsoloédo, a torvény dltal eléirtakon fellli kifizetések.

Javadalmazdsi politika fellilvizsgdlata és valtozasai:

Az Alapkezeld felillvizsgdlta a Javadalmazdsi Politikdjdt 2022-ben is, annak érdekében, hogy az maradéktalanul megfeleljen a
csoport szintl szabdlyoknak, a jogszabdlyi elvardsoknak, illetve az MNB 3/2017-es ajanldsanak. A szabdlyzat két alkalommal is
vdltozott 2022-ben. A Javadalmazdsi Politika elsé, a csoportszint(i szabdlyok valtozds miatt sziikségessé vélt médositdsat a
Raiffeisen Alapkezeld Felligyeld Bizottsaga 2022. jdnius 20-dn fogadta el, a szabdlyzat hatdlyba lépésének idépontja szintén 2022.
junius 20. volt. A Javadalmazdsi Politika mdsodik, a teljesitmény mérési és bonusz kifizetési rendszert érinté maédositdsat a

Raiffeisen Alapkezeld Feliigyeld Bizottsaga 2022. november 29-én fogadta el, a szabdlyzat hatdlyba 1épésének idépontja 2022.

december 08. volt.
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e)

Javadalmazasi politika érdemi vdltozdsai:

A Javadalmazdsi politika kétszer moédosult 2022 sordn. A moédositdsok sordn oz aldbbiak vdltoztatdsok torténtek a

dokumentumban:

e acsoport szintl szabdlyzat vdltozdsa miatti médositasok:

o a munkakéri juttatds kifizethetéségéhez kapcsolédd eléfeltételek (minimalis teljesitmény elvdrdsok)
meghatdrozdsa

o  adodntéshozd szervek szerepkorének fellilvizsgdlata

o  acélbonusz szint felllvizsgdlata egyes munkakéri csoportokban

¢ ateljesitmény mérési és bénusz kifizetési rendszer feliilvizsgdlata miatti médositdsok:

o  acélbdnusz szint felllvizsgdlata egyes munkakdri csoportokban

o a bonuszkeret meghatdrozdsdnak  kiegészitése az  Alapkezeld  teljesitményére  vonatkozd
teljesitménymérdvel

X. Az ABA nem likvid eszkozeinek ardanya, kezelése, likviditaskezeléssel

a)

b)

c)

kapcsolatos Uj megallapoddsok, az ABA aktudlis kockazati profilja
és az ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott
kockazatkezelési rendszerek

Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya és kezelése

Az Alapkezel§ az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes Ertékelési Politikdjaban leirtaknak megfelelden értékeli.
Az Alapban 2022.12.30-an nem voltak illikvidnek mindsitett eszkdzok. Az Alapkezeld értékelési politikaja 2015-ben megvdltozott,
melynek értelmében az illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az AlapkezelS Arazdsi Bizottsdga dont az értékeléshez

alkalmazandé eljérdsrol.

Likviditaskezeléssel kapcsolatos (j megdllapoddsok

Az Alapkezeld a jogszabalyi eléirGsoknak megfelel6 likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditdskezelési
szabdlyzatot és eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditdsi kockdzatdt,
valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen az Alap kdtelezettségeinek. Az Alapkezel$ biztositja, hogy a

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

Az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockdzatkezelési rendszerek

Kockdazati profil: 5

Az Alap befektetési politikdjanak 2022. decemberi vdltozdsa nyomdn a fenti kockazati besorolds alapjaul szolgdlé szintetikus
mutaté kiszdmitdsahoz haszndlt muitbeli adatok, a jogszabdly el8irdsainak megfeleléen, egy mesterséges referencia portfolio
teljesitmeényén alapulnak. Az Alap kockazat/nyereség profil szerinti 5. kategériaba térténé besoroldsa dsszefiiggésben van azzal,
hogy az Alap dltal eszkézdlt befektetések értékét a nyersanyagpiacok gyakran jelentds mozgdsai negativan befolydsolhatjdk. A
szintetikus mutatd szamitdsdnak a médszertana 2022 decemberétdl megvditozott, ezért a mutatd értéke, a kordbbiakban

feltlintetett értékekkel nem dsszehasonlithaté.

Az Alapkezel6 a targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjdt haszndlta a piaci kockdzat mérésére, a kockdztatott érték

mutatéok szamitdsdhoz.
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XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tokeattétel mértékében bekdvetkezo
valtozasok, a biztositék vagy a toékeattételi megdllapodds
érteimében nyujtott garancidak ajbéli felhaszndldsi joga, és az adott
ABA altal alkalmazott tokeattétel teljes 6sszege

a) Ateljes nettésitott kockdzati kitettségre vonatkozo limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott Ugyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettositott kockazati

kitettsége nem haladhatja meg az Alap Nettd eszkdzértékének 200%-at.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2022.12.30-an: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockdazati kitettsége 2022.12.30-An: 93,46%

XIl. Mérlegforduldnap utani események

Elész6r a COVID-19 jarvdny, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukran fegyveres konfliktus hatdsdra a
geopolitikai kockdzatok Eurépaban, de kilénésen a kozép-kelet-eurdpai régidban jelentdsen megemelkedtek 2020. év elejétél, amely
események kbzvetett hatdsa a mérleg fordulonapja utan, a mérlegkészités idSpontjaig elsésorban a kiemelkedéen magas hazai, és az
érdemben magasabb globdlis inflacids kdrnyezetben és jelentds jegybanki szigoritdsban jelentkezett. Az Eurépai Unié tagdllamai és
tébb mds nyugati hatalom jelentds szankcidkkal stjtottdk Oroszorszagot, aminek kére azéta is szélesedik, illetve maga a konfliktus
esetében is van esély tovabbi eszkaldcidra, tekintve, hogy a felek dlldspontja nem kdzeledett, békekotési szandék egyik oldalrél sem
[athato. Ezen kockdzatok, illetve o pénzromlas magas iteme, a magas kamatszint, ha tartés marad, hatdssal lehet a hazai lakossdg
megtakaritdsi képességére és hajlandésagara, a befektetési alapok vonzerejére.

A magasabb kamatkérnyezet kdzvetlen hatdssal volt az dllampapirpiac 2022-es teljesitményére, illetve az dllampapirpiaci elvart
hozamokra is. Tébbek kdzt ennek egyik mellékhatasaként bontakozott ki egy bankpdanik 2023. marciusdban az Egyesilt Allamokban,
ami hamar Gtterjedt az eurdpai bankrendszerre is. A paniknak t8bb kisebb amerikai bank is dldozatul esett, Eurépdban pedig a Credit
Suisse cs6djéhez vezetett. Bar ezekben az esetekben jelentds egyedi hatdsok is jelen voltak, sziikségessé vdlt a vezetd jegybankok
rendszerszintl beavatkozdsa. A gyors intézkedéseknek kdszonhetden a tézsdei arfolyamokra is hatd panik hamar lecsengett, jelenleg
gy tiinik, nem alakult ki globdlis bizalmi valsag.

Bar a habords konfliktus alakuldsa és a bankrendszert érintd fejlemények, illetve ezek kovetkezményei teljes mértékben nem
becsilhetSk, az Alapkezeld jelenleg nem azonosit olyan kockazatot, amelyek hatdsa jelentés lenne az Alap eszkézeinek és forrdsainak
értékelésére, s melyek a mérlegforduldnapi értékeléshez képest a fentiek miatt jelentds vditozdst okoztak volna és ezdltal
bemutatanddk lennének az éves jelentésben, igy tovabbi kozzététel, illetve bemutatds nem sziikséges. Az Alap sem kdzvetlen, sem

kézvetett Credit Suisse kitettséggel, és egyéb, a fenti kockdzatok miatt azonositott, bemutatdst igénylé kitettséggel nem rendelkezett.

B b b

Simon Péter Vdradi Zoltan

Budapest, 2023. dprilis 25.

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
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