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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o FELEVES JELENTES 2016.

I. A Raiffeisen Index Prémium Szérmaztatott Alap dltalanos informaciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Index Prémium Szarmaztatott Alap
Lajstrom szdma: 1111-155

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia vu. 6.
Kénywvizsgdlé neve: RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Kozma Attila
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Elszdmolds napja: T+2 napon

Tipusa: nyilvénos nyiltvégi értékpapiralap

BAMOSZ kategéria: abszoldt hozamcél alap

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap befektetési politikdjanak 2012. marciusi médositasaval atéllt abszoldt hozamcél elérésére. A Raiffeisen Index Prémium Alap
célia, hogy az eszkdzosztdlyok széles kdrébél valogatva maximdlis tékendvekményt érien el Ggy, hogy kdzben az Alap értékvesztését
elére meghatarozott médon korldtozza. Az Alap szdrmaztatott Ugyletekbe, mds befektetési alapok jegyeibe, részvényekbe és kamatozd
eszkdzokbe egyardnt fektethet, akdr piaci esésre jatszé pozicidkat is tarthat. Az Alap olyan médszertant kévet 2015. november 23+l

kezdédden, melynek célia, hogy az Alap lehetséges legnagyobb vesztesége egy év alatt |6 eséllyel ne haladja meg a 10%-ot.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre jutd netté eszkézértékének alakulésa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam valtozas Netté eszkozérték A ref. Index hozama
2016.06.30. 1,92% 1,496597 Ft 1474164018 Ft
2015.12.31 2,14% 1,468371 Ft 1157 476 081 Ft
2014.12.31 3,37% 1,437635 Ft 1 465 230 943 Ft
2013.12.31 3,13% 1,390810 Ft 880 810516 Ft
2012.12.28 6,97% 1,348589 Ft 315085 171 Ft
2011.12.30 -1,27% 1,260712 Ft 921 202 632 Ft
2010.12.31 2,29% 1,276987 Ft 677 099 624 Ft
2009.12.31 7,15% 1,248384 Ft 1397397 121 Ft
2008.12.31 -3,80% 1,165030 Ft 1530 118 407 Ft
2007.12.31 7,05% 1,211015 Ft 2 229 647 428 Ft
2006.12.29 9,05% 1,131276 Ft 1766 444 655 Ft
2005.12.30* 3,68% 1,037356 Ft 859 680 385 Ft

* 2005-re az alap 2005. augusztus 12-i indulésétol
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o FELEVES JELENTES 2016.

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a j5vére nézve és nincsenek &sszefiggésben az alapok jvébeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.

Instrumentum |Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték | %
Atruhézhaté 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 HUO0000403068 35 000 000 34 632 850 2,99
D160106 HUF HU0000520713 65 000 000 64 997 140 5,61
D160608 HUF HUO0000520580 50 000 000 49 814 500 4,30
MFB180416 HUF HUO0000356662 90 000 000 89 427 690 7,72
RBI 20170922 HUF ATO00BO13651 100 000 000 99 442 900 8,59
REPHUN 160520 CHF CHO0039613317 950 000 285728 473 24,67
Banki egyenlegek 294 577 654 25,44
Foly6szémla - CHF CHF 34 951 0,00
Folyészdmla - EUR EUR 21 379 555 1,85
Foly6szémla - HUF HUF 256 208 442 22,12
Folyészdmla - USD uSD 16 954 706 1,46
Kovetelések 250208 175 21,60
Hatdridés Ugyletek 9 324 558 0,81
Egyéb kovetelések 240 883 617 20,80
Osszes eszkoz 1404 697 042 121,29
Kotelezettségek -246 555 010 -21,29
Egyéb kotelezettségek 245 604 267 21,21
Hatdaridés igyletek -950 743 -0,08
Netté eszkozérték 1158 142 032 HUF
Unitok szama 788 272 390
[Egy jegyre jutd netté eszkézérték 1,469216 HUF
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o FELEVES JELENTES 2016.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.07.01.

Instrumentum |Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszkéz érék | %
Atruhézhaté értékpapirok 1294 088 274 87,76
2020/A MAK HUF HU0000402235 70 000 000 89 100 970 6,04
2025/B MAK HUF HU0000402748 75 000 000 89 576 250 6,07
D160803 HUF HUO0000520630 150 000 000 149 883 150 10,16
D160928 HUF HU0000520705 100 000 000 99 790 300 6,77
D161228 HUF HUO0000520853 150 000 000 149 375 850 10,13
LAR ESPANA EUR ESO0105015012 16 908 43 048 384 2,92
MFB 201021 usb XS0954674312 400 000 127 394 102 8,64
MFB180416 HUF HUO0000356662 90 000 000 90 750 150 6,15
MOL170420 EUR XS0503453275 150 000 50 078 274 3,40
MOL190926 usb XS0834435702 230 000 72 636 320 4,93
OTPBK160919 EUR X50268320800 300 000 99 525 050 6,75
RBI 20170922 HUF ATOO0BO13651 100 000 000 101 976 600 6,92
REPHUN240325 usb US445545AL04 180 000 58 025 335 3,93
RUSGV180315 RUB RUOOOAQJRCJ6 16 500 000 72 927 539 4,95
Banki egyenlegek 162 503 680 11,02
Folyészdmla - EUR EUR 6 614 289 0,45
Folyészdmla - HUF HUF 130 141 900 8,83
Folyészdmla - RUB RUB 2728 816 0,19
Foly6szdmla - USD UsD 23 018 675 1,56
Kovetelések 29317778 1,99
Hatdaridds tgyletek 1773919 0,12
Ertékpapir igyletek elszamoldasabél eredd kévetelések 27 543 859 1,87
Osszes eszkéz 1485 909 732 100,76
Kételezettségek -11 266 831 -0,76
Ertékpapir Ugyletek elszamoldsdabél eredd kételezettségek -41 316 0,00
Egyéb kotelezettségek -1 800 318 0,12
Hataridds tgyletek -9 425197 -0,64
Netté eszkozériék 1474 642 901 HUF
Unitok szama 985 010 530
Egy jegyre juté netté eszkozériék 1,497083 HUF

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

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2016.01.04-én 788 272 390
2016. évben eladott befektetési jegyek 411713 381
2016. évben visszavdltott befektetési jegyek 214 975 241
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2016.07.01-én 985010 530

Portfolié Ssszesitett netté eszkdzértéke 2016.07.01-én

1 474 642 901

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2016.07.01-én

1,497083
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP o FELEVES JELENTES 2016.

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néveérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok " 614385154 41,66
LAR ESPANA EUR ESO105015012 16 908 43 048 384 2,92
MFB 201021 usb XS0954674312 400 000 127 394 102 8,64
MFB180416 HUF HUO000356662 90 000 000 90 750 150 6,15
MOL170420 EUR XS0503453275 150 000 50 078 274 3,40
MOL190926 usb X50834435702 230 000 72 636 320 4,93
OTPBK160919 EUR X50268320800 300 000 99 525 050 6,75
REPHUN240325 usb US445545AL04 180 000 58 025 335 3,93
RUSGV180315 RUB RUOOOAQOIJRCJ6 16 500 000 72 927 539 4,95
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
[Egyéb étruhazhaté értékpapirok " 679703 120 46,09
2020/A MAK HUF HU0000402235 70 000 000 89 100 970 6,04
2025/B MAK HUF HU0000402748 75 000 000 89 576 250 6,07
D160803 HUF HUO000520630 150 000 000 149 883 150 10,16
D160928 HUF HUO0000520705 100 000 000 99 790 300 6,77
D161228 HUF HUO0000520853 150 000 000 149 375 850 10,13
RBI 20170922 HUF ATOO0BO13651 100 000 000 101 976 600 6,92
Netté eszkézérték 1474 642 901 100,00

Az Alap kamatozé eszkdzokbe, kollektiv befektetési értékpapirokba, részvényekbe és szarmaziatott igyletekbe fektethet. A befektetési
politika 2015-3s évi vdltozdsa éta az alap elsésorban vdllalati kétvény-, és részvénybefektetésekkel, illetve szarmaztatott igyletekkel

tdrekszik minél magasabb hozamot generdlni, a kockdzati limitek betartdsa mellett.

Az Alapkezelé 2016 elsé félévben szdrmaztatott Ugyletekben (foként likvid, t6zsdei hatdridds Ugyletek, valamint OTC deviza forwardok)
kotott Uzletekkel kivant addiciondlis hozamot generdlni. A pozicidkat jellemz8en néhdny hetes, hénapos idétavon tartottuk. A
diszkontkincstarjegyek melleft jellemz&en magyar véllalati kdtvényekbe és hosszabb futamideji magyar dllamkétvényekbe fektetett az
Alap. A fejlett (eurépai, amerikai) részvénypiacokra szél6 hatdridés tgyletek mellett drupiaci szdrmazékos, illetve deviza forward

tgyletekben is aktiv volt az alap f8leg spekulativ céllal.

V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett véltozasok

Az Alapkezelé tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében, az igazgatésag és feliigyeld bizottsag Ssszetételében jelentds vdltozas
nem kdvetkezett be a 2015. december 31. és 2016. jinius 30-a kdzdt, Of Uzletdgat, vagy szolgéltatast nem inditott. Az ezzel
kapcsolatos kordbbi véltozasok megtaldlhatéak az Alap kordbbi éves jelentéseiben, melyek elérhetek a hivatalos kézzétételi helyeken
(alapok.raiffeisen.hu, www.kozzetetelek.hu). Az Alapkezelé 2016. jonius 30-ig 6j alapot nem inditott, és az adott napon 17 befektetési
alapot kezelt. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloménya 2016.06.30-4n 139,33 milliard forintot volt, ami csékkenést
jelentett az el6zd év végéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjan az Alapkezeld piaci részesedése

2016. jonius végén 2,57 %-os volt.

VI. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. 2016 elso félévének tokepiaci folyamatai
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A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai dllampapirpiac folytatta az elmilt években tapasztalt j6 teljesitményét 2016 elsé félévében is, bar leginkabb az elsé negyedév
eredménye okozta a kedvezé tendencia folytatéddsat. Az elsé negyedév sorédn a Magyar Nemzeti Bank (MNB) egészen mdrcius végéig
tartotta magét a 2015. kdzepén megfogalmazott stratégidhoz, hogy az alapkamatot huzamosabb ideig az 1,35%-o0s szinten tartjq,
kézben azonban az inflacié a vértndl alacsonyabban alakult, ami miatt egyre erésddott a tovabbi kamatcsdkkentést valdszindsité piaci
varakozds. Az MNB elsé olyan intézkedése, amivel témogatta a hazai dllampapirpiacot az volt, hogy janudrban Ggy déntstt, megszinteti
a két hetes betéti instrumentumdt, azért, hogy a benne 1évé kereskedelmi banki forrést az éllampapir piacra terelie. Ekézben a nemzetkézi
kérnyezet is tamogaté maradt. Az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) bejelentése mdrcius elején az eurdpai pénznyomtatds mértékének
megemelésérd|, illetve kiterjesztésérdl szintén tamogatta az MNB déntéseit. Rdaddsul a mésik meghatérozé jegybank, az amerikai FED
sem folytatta kamatemelési lépéseit, a 2015. decemberi 25 bazispontos emelést nem kdvette Gjabb szigoritd intézkedés. Bar a kordbbi
FED kommunikécié alapjén, miszerint a kamatemelések folytatédnak, ha az inflaciés és munkanélkiliségi szamok tovdabb javulnak, lett
volna lehetdség a szigoritdsra, a globdlis gazdasdgi félelmek erésebbnek bizonyultak. Ebben a kérnyezetben a hazai eszkézdk erésen és
relative kiegyensilyozottan teljesitettek, és az MNB elszanta magét egy Gjabb 15 bdazispontos kamatesckkentésre, amivel az alapkamat
1,20%-ra csdkkent. Az MNB a kamatcsdkkentés mellett az egynapos instrumentuma esetén is mérsékelte a kamatsévot, melynek a betétre
vonatkozé értéke negativva vdlt.

A mésodik negyedév felemdsra sikeredett. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) Gjabb két 15 bézispontos vagdssal 1% ald, egész pontosan
0,90%-ra csokkentette az alapkamatot, ami magéval hizta lefelé a révidebb papirok elvért hozamét (azaz emelte az arfolyamukat). Az
éven tili szegmensben viszont &prilis végén egy jelentésebb korrekcié indult meg, ami mdgétt szintén hazai folyamatok hizédtak meg. A
legfontosabb ezek kéziil az a jegybanki bejelentés volt, hogy a kordbban a banki &llampapir vasarlést jelentésen tdmogatéd kamatesere
igyleteket beszinteti, illetve a jegybank dltal alapitott és finanszirozott alapitvanyok korili visszaélésekrdl sz61é hirek sem segitettek,
amely intézmények egyébként kdzvetett médon dllami finanszirozdst is megvalésitottak. Azonban pozitiv hir is akadt a piac szdmdéra,
mégpedig, hogy a régéta vart felmindsités megérkezett a Fitch hitelmindsité részérdl. A felmindsitést lehetévé tevé érvek koézil a mar
hosszi ideje pozitiv fizetési mérleg tobbletet emelték ki, illetve a folyamatosan csdkkend kiilsé eladésodottsagot. A Moody’s részérdl
ugyanakkor elmaradt a felmindsités joniusban. A nemzetkdzi kdrnyezet mindekdzben folyamatosan tdmogaté maradt, a fejlett jegybankok

tovdbbra is erésen expanziv monetdris politikat folytattak.

Idészaki véltozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2016. Q1 3,92% 3,70% 0,22% 314,16 1,20%
2016. Q2 -0,53% -0,47% 0,24% 316,16 0,90%
2016. elsé félévi véltozas 3,38% 3,22% 0,45%

forras: MNB, Bloomberg
A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok 2016-0s elsd féléves teliesitményében kildn kell valasztani a legbiztonsdgosabbnak tekintett fejlett allamok
kétvénypiacait (Core piacok - USA, Németorszdg, Japdn, Franciaorszdg) és a tobbi fejlettét, illetve a feildd6 orszagok kétvénypiacait. A
2016-0s elsé félév soran t6bb esemény is befolydsolta a piacokat, amelyekrél nagy dltaldnossagban elmondhatd, hogy a fejlett piacokat
gyakorlatilag minden esemény segitette és ezért folyamatosan erésédiek, mig a t5bbi kétvénypiacon hullamzé teljesitményt lehetett
megfigyelni. Az év elsé idészakdban a befektetéket a gyenge makroadatok tették évatosabbd, ami kedvezett a biztonségot nyujtd
eszkdzoknek, igy a legbiztonsdgosabbnak tekintett kdtvénypiacoknak is. A piaci szerepldk ezt kévetéen a nagyobb jegybankok lépéseire
figyeltek, amely inkabb é&ltaldnos katvénypiaci optimizmust okozott, hiszen a killénbdzé monetdris lazitdst jelentd intézkedések novelték a
kétvények keresletét, ezdltal az drak is javultak. A nagyobb jegybankok fontosabb lépései kozil érdemes kiemelni, hogy az Eurépai
Kdzponti Bank 0,0%-ra csdkkentette az iranyadé kamatdt, illetve a ndla elhelyezett betétekre vonatkozé kamatdt -0,40%-ra mérsékelte. A
félév sorén még emelte a likviditdsbéséget okozé kdtvényvdsdrlési programjanak keretdsszegét (QE), és bévitette a vésarolhaté eszkdzok

kérét is. igy 2016 aprilisatdl mér nem csak dllamkatvények vésarlasara van lehetésége, hanem 6 minésitést vallalati papirokat is vehet.
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A masik fontos esemény, hogy a japdn jegybank is bevezette a negativ kamatot a kereskedelmi bankok dltal néla elhelyezett, a kételezé
tartalékon feliili betétekre, és tovéabb folytatta az expanziv monetdris politikdjét, amelyet a japan kormdnyzat fiskdlis 1épésekkel kivén
kiegésziteni a jovében.

Az amerikai jegybanknak szémité intézmény, a FED, szembe menve a tébbi jegybankkal, folyamatosan azt kommunikélta a félév sordn,
hogy elképzelheté a monetdris szigoritds folytatdsa, azaz egy Gjabb kamatemelés, de az eddig mégsem kovetkezett be, igy a piaci
szereplék mar egyre kevésbé tartjék valdsziniinek, hogy ez az idén mégis megtorténik.

A fentiek mind-mind segitették a kétvények arfolyamait, amely meg is latszott az elsé félév jelentds hozamcsokkenéseiben. A jiniusban
tartott népszavazds a britek EU-bdl t6rténd kilépésérél ugyan még okozott hulldmokat a piacokon, de ennek a hirnek a hatésa nem volt
tartds.

A folyamat eredményeképp az irdnyadé kockdzatmentes eszkdznek tekintett német dllampapirok hozamai térténelmi mélypontra estek,
ami azt eredményezte, hogy a német hozamgdrbe 045l a 10 éves futamiddig minden pontjdn negativwd valt! Hasonlé mondhaté el a
francia hozamokrdl is, hiszen 2016. jinius végére 046l 8 éves futamideig szintén negativ elvért hozamok mellett forogtak a francia
dllampapirok. Sét, mdr az eurézéna periféridjdn is egyre lejjebb keriiltek a hozamok, hiszen ott 0-3 éves futamidé kdzétt is taldlkozhatunk
a negativ elvart hozamokkal.

Az Egyesilt Allamokban is komoly hozamcsékkenést lehetett tapasztalni, gyakorlatilag minden idétavon mérsékldiek az elvért hozamok
(az egyetlen kivétel 3 hénapos idétdv). Az amerikai 10 éves dllampapirt viszont az eurépai példékkal ellentétben még 1,5% kérili pozitiv

hozammal lehefett megvasdrolni 2016 kdzepén.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régéta nem ldtott teljesitménnyel rukkolt el 2015-ben, és ezt a kiemelkedd teliesitményt folytatta 2016 elsd
félevében is. A régiés atlagot jelentdsen felilmdlva, 10,05%kal emelkedett a BUX index elsd félév sordn. A régié dtlagét leiré CETOP20
index eurdban szdmolva viszont 9,49%kal csokkent ugyanezen idétav alatt, ami forintban szdmolva is kdzel 9%-os esést jelentett.

A félévet negyedévekre bontva azt lathattuk, hogy a BUX index elsé negyedévben mér feliilteljesitette mind a régiés, mind a fejlett globdlis
atlagot. A negyedév sordn 10,58%-ot emelkedett. A régié dtlagdt leird CETOP20 index eurdban szdmolva 3,63%-kal erésodatt, ami
forintban 3,97%-0s novekedésnek felelt meg. A fejlett t6zsdék dtlagos teljesitményét leir6 MSCI World Free Index negyedéves dollar
teljesitménye viszont, egy rendkivill rossz kezdés utdn sokat javulva is csak -0,88% volt, amit a forint dollarral szembeni erésédése -4,34%-
ra ronfott a forintban kalkulalé befekteték szdmara. A BUX index a fenti teljesitményével ismét eldkelé helyet szerzett magdnak a vildg
t6zsdéinek elsé negyedéves rangsordban, és béven ledolgozta a 2010 és 2014 kozott felhalmozott lemaraddsdt. Az elsé negyedévben
érdemi pozitiv vdllalati hir nem létott napvilagot (leszémitva azt, hogy a Magyar Telekom esetében Gjra megjelent az osztalék az
drazdsban), igy feltételezhetd, hogy a magyar piacot tovabbra is a kordbbi alulsdlyozottsdg megsziintetése, a régié erés makrogazdasdgi
teljesitménye és a vdrt felmindsités tartotta a befektetdi fékuszban.

A madsodik negyedévben a hazai részvénypiac a jelentdsen megndvekedett arfolyam ingadozés mellett 1ényegében stagndlt, a BUX index
0,47%kal zéart lejjebb mércius végéhez képest. Féléves teljesitménye ezzel 10,05%-ra romlott, ami mind régids, mind globdlis
Ssszehasonlitdsban igy is kiemelkedének szdmit. A régié atlagdt leird CETOP20 index euréban szdmolva 12,66%-kal gyengilt, amit
ezittal sem kompenzalt a forint a mésodik negyedévben.

A hazai részvénypiac most mar huzamosabb ideje felilteljesiti a kilonbdz8 régiés és globdlis benchmarkokat, amiben szémos #nyezé
jatszik szerepet, kezdve a kormdnyzat piacbaratabb hangvételétsl, az erés makrogazdasdgi fundamentumokon &t egészen a befektetdk
lengyel piactél valé elfordulésaig. A lengyel piactdl valé elfordulés oka, hogy a lengyel kormdny is t6bb nem konvenciondlis 1épést tett,
hasonléan a kordbbi magyar nem tdl piacbardt intézkedésekhez. A magyar piac tartés feliilteljesitése azonban méra odavezetett, hogy a
hazai részvények relative és abszolit értelemben sem nevezheték olcsénak. Egyelére azonban az drazottsdg csak minimdlis szerepet

jatszik a befektetdi déntéshozatalban.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €

2016. Q1 10,58% 15,74% -5,90% 7,45% 13,79% 3,63%
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2016. Q2 -0,47% 6,23% -9,22% -12,36% -4,98% -12,66%

2016. H1 10,05% 22,95% -14,58% -3,70% 8,47% -9,49%

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok kdézil az elmdlt 3 évben egyértelmien az amerikaiak emelkedtek ki mind a fejlett és mind a fejlédd
részvénypiaci teljesitmények kézil. A magyar piac az utdbbi egy év kiemelkeds teljesitményével ugyan a tobbi feltérekvé részvénypiac
elé tudott keriilni, de 3 éves viszonylatban még mindig nem érte be a kinai vagy az indiai indexek teljesitményeit.

A fejlett eurépai részvénypiacok hasonléan mozogtak, mint az amerikaiak, azaz lathaté volt, hogy hasonlé események hatnak rajuk is, de
2015 &szét8l az eurdpai részvényindexek a kilénbdzé negativ hirekre nagyobb esésekkel reagdltak, és a piaci optimizmusban sem
tudtak annyira visszakapaszkodni. Az EU és az USA piacai kézatti kildnbség névekedése latvanyosan 2015 &szétdl indult el és 2016
els félévében is folyamatosan jelen volt, s6t erésddétt is. Az ok, hogy felszinen lévé f6bb kockdazati faktorok komolyabb fenyegetettséget
jelentettek az eurdpai térségre, mint az USA-ra. A f8bb fakiorok kozétt a kinai lassuldst, az alacsony olajdr miatti gyengébb gazdasdagi
teljesitményt tdbb meghatdrozé fejl6dd gazdasdgban (orosz, brazil, kézel-keleti), az Egyesiilt Kirdlysag Uniébdl t6rténd kilépését kovetd
gazdasdgi hatdsokat, és az eurépai bankszektor gyengébb helyzetét lehet felsorolni.

Az elsé negyedévérd| sszességében az mondhaté el, hogy dtlagosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedés tdrtént a fejleft
piacokon, de elfedi azt a tényt, hogy 2016 minden idSk egyik leggyengébben indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok
tekintetében. A negyedév vesztese pedig végil mégis a japdn, illelve az eurépai részvénypiac lett, akdr sajét devizdjukban, akér
dollarban mérjik. Pont az a két régid, ahol a jegybank tovdbbra is pumpdlia a pénzt a pénzigyi rendszerbe. Ezen ellentmondds azzal
magyardzhaté, hogy ezen utébbi két régié jobban kitett a fejl6d6 gazdasagok lassulésdnak. Az elsé negyedév végén taldlt magéra az
amerikai részvénypiac, nem utolsésorban az amerikai jegybanknak szamité intézmény (FED) Gjabb pélfordulésanak és a gyengiilé dollér
kévetkezményeként. Az S&P500 indexnek végil sikerilt a negyedévet pozitiv tartomdnyban zdarnia.

A masodik negyedévben a fejleft részvénypiacok dtlagos teljesitményét méré MSCI World Free index 0,31%kal emelkedett dollarban
kifejezve. Ez a kismértéky vdltozds ezittal is eltakarta azt a tényt, hogy a fejlett t6zsdék egy része a masodik negyedévben is jelentés
ingadozdst mutatott. A dolldrban kimutatott teljesitmények alapjén a leggyengébbek az eurépai piacok voltak ismét, de a japdn piac sem
taldlt magdra az igen gyenge elsé negyedév utdn. Kivételt az amerikai t8zsdék jelentettek Gjfent, oft a havi ingadozés is viszonylag szik

savban maradt, leszémitva a technolégiai fékuszd NASDAQ indexet.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozasa (sajat devizaban):

DOW $ S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2016. Q1 1,49% 0,77% 2,75% -8,04% -7,24% -11,95%
2016. Q2 1,38% 1,90% -0,56% -4,67% 2,86% -7,06%
2016. H1 2,90% 2,69% -3,29% -12,33% 9,89% -18,17%
DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn forras: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A 2015. december 31. és 2016. jonius 30-a kdzétti iddszakra vonatkozéan a befektetési politika alakuldséra haté egyéb tényezék nem

meriltek fel.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken torténé visszavdsarlési kotelezettség
véllaldséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban

hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.
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Az Alap nem vett igénybe hitelt 2016 elsé félévben.

VIl. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos j megdllapodédsok, az ABA aktudlis kockazati profilja és az
ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjdban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapkezelé értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Alapkezeld

Arazasi Bizottséga dont az értékeléshez alkalmazands eljarasrél. Az Alapban 2016.06.30-an meglévé illikvid eszkézak:

1.) RBI 2.1 2017/09/22 véllalati kétvény (ISIN kéd: ATOOOBO13651)
Kitettség: 6,92%

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megdallapodasok

Az Alapkezelé az Alap vonatkozdsdban a jogszabdlyi eléirdsoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditéskezelési szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi
kockdzatdt, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja,
hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltasi poliika az Alap tekintetében &sszhangban dllion egymdssal. Uj

megdllapodés a likviditéskezeléssel kapcsolatban 2016 elsé félévében nem sziletett.

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

Kockdzati profil: 3

A fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdlé mutaté az abszolit hozamcélt alapok esetében alkalmazhatd kockazati mérészam alapjdn
keriilt meghatérozésra. Ez alapjén az alap a 3. kockézati kategéridba tartozik. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba
torténd besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy az alap eszkézeinek egy része részvényekbe, részvény kitettséget biztositd

szdrmaztatott pozicidkba és mds kockdzatos eszkdzokbe keril befektetésre. Az Alap méréskelt t6kedttételt szintén felvéllalhat.

Az Alapkezel a 2014-es év sordn a Ramasoft Kft. Varitron programiat implementélta a piaci kockézat mérésének fejlesztéséhez, a

kockdztatott érték mutatdk szdmitdsdhoz.

Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mériékében bekovetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a tékedttételi megallapodas értelmében
nyujtott garancidk Gjbéli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott Ugyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettésitott kockazati kitettsége nem

haladhatja meg az aldbbiak alapjan szémitott korlat egyikét sem:
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a) a jogszabdlyi rendelkezések alapjén szamitott netté kockdzati kitettséget az aldbbi tdblazat alapjén meghatarozott szorzéval korrigalt

értéken figyelembe véve az Alap Netté eszkdzértékének a kétszeresét,

A netté poziciét képezé pénzigyi eszkdz Szorzészém
a) Deviza 0,25
b) 3 évnél hosszabb hdtralévsé futamideji kotvény, 0,25

kamatldb pozicié

c) 3 évnél rovidebb és egy évnél hosszabb hétralévé 0,15
futamideji kétvény, kamatléb pozicié

d) 1 évnél révidebb hatralévé futamideji kdtvény, kamatlab 0,10
pozicié, a befektetési alap alapdevizdjéban fenndlls
szdmlapénz vagy egyéb kovetelések

e) Az a)-d) pontba nem tartozé egyéb pénzigyi eszkéz 1,00

b) a jogszabdlyi rendelkezések alapjén szdmitott netté kockdazati kitettséget a fenti korrekcié nélkil meghatdrozott értéken figyelembe véve

az Alap Netté eszkdzértékének nyolcszorosét.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2016.06.30-an: 110,57%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.06.30-an: 139,3%

Budapest, 2016. augusztus 30.

Balint Attila Véradi Zoltan

az Alap képviseletében
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