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Flggetlen kdnyvvizsgaldi jelentes

Eves jelentés



RSM Audit Hungary Zrt.

1139 Budapest, Vag ot 98105,
Balance Hall épliiet 4. emnelet

T08 18863700/ 061886 3701
Ersmaudit@rsimbhu | W www.rsrraudic b

Fliggetlen kdnyvvizsgaloi jelentés

A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja befektetsinek

Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapck Alapja (tovabbiakban: ,az Alap") 2020. évi éves
Jelentésének I-VI. pontjaiban taldlhaté szamvitel informacicinak (tovabbiakban: ,szamviteli informaciok™)
kdnyvvizsgalatat.

Vélemeénylink szerint az Alap mellekelt 2020. december 31-ével végzods lzieti évre vonatkozo éves
jelenteseében kozolt szamviteli informaciock minden lényeges szemponthé! a Magyarorszdgon hatalyos, a
szamvitelrol szolo 2000. evi C. torvénnyel (a tovahbiakban: nszamviteli térvény”) Ssszhangban, valamint 3
kollektiv befektetesi formakrol es kezel6ikrél, valamint egyes penziigyi targyd torvények modositasare! szols
2014, evi XVl térvénnyel gsszhangban kerilltek &sszedllitasra. Az éves Jelentésben kézdlt szamviteli
informaciokban szereplé eszkézok és KOtelezettsegek leltarral aldtamasztottak. Az éves jelenteésben kozblt
szamviteli informaciokban bemutatott kezelgs Koltségek az Alap letétkezeldje altal adott ertékeles alapjan
kerllitek elszamolasra.

Vélemeény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal Osszhangban és a kdnyvvizsgalatra
vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb Jjogszabalyok alapjan hajtottuk vegre, Ezen
standardok értelmeben fennallo felelésségiink bévebb leirdsat jelentésiink wA kBnyvvizsgalo éves jelentésben
kBz8lt szamviteli informaciak kdnyvvizsgaiataért valo feleifssége” szakasza tartalmazza.

Fuggetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezeldjétdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt~t6l a vonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgaloi Kamara , A kdnyvvizsgaléi hivatas
Mmagatartasi (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljgrasrol szolo szabalyzata'-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdesek tekintetében a KOnyvvizsgalok Nemzetkdzi Etikai Standardok Testlilete altal kizdott
«Nemzetkozi etikai kédex kamarai tag kdnyvvizsgaloknak {(a nemzetkszi fliggetienségi standardokkal
egybefoglalva)" cimu kezikdnyveében (az IESBA Kédex-ben) foglaltak szerint, és megfelelink az Lgyanezen
normakban szereplé tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggydzédesiink, hogy az altalunk megszerzett kOnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
veélemeénylnkhiz.

THE POWER OF BEING UNDERSTOOD
KONYVVIZSGALAT | TANACSADAS




Egyéb informaciok

Az egyeb informaciok az éves Jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbol ailnzk. A Raiffeisen Befektetési
Alapkezel Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakban: wvezetes") felelés az egyeb informaciok elkeszitéséért, Az éves
jelentésben kozslt szamviteli informaciokra a fuggetlen kdnyvvizsgaloi jelentésiink «velemeény" szakaszaban
adott vélemenylink nem vonatkozik az egyeb informaciokra, és az egyeb informacidkra vonatkozodan nem
bocsatottunk ki semmilyen formaju bizonyossagot nyudjto kbvetkezteteést,

Az eves jelentésben kozblt szamvitel informaciok altalunk vegzett konyvvizsgalataval kapcsolathan a mi
feleldssegiink az egyéb informaciok atolvasasa és ennek soran annak meriegelese, hogy az éves jelentésben
foglalt egyeb informaciok lenyegesen ellentmondanak-e az eves jelentésben kozolt szamvitel informacioknak
vagy a kidnyvvizsgélat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyebkent Ugy tinik-e, hogy azok lényeges hibas
allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kOvetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok
lenyeges hibas aliitast tartaimaznak, kételessegiink errél és a hibas allitas jellegéré! jeienteést tenni.

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

A vezetés és az iranyitassal megbizott szemslyek feleléssége az éves jelentdsben kizélt szamviteli
informaciokért

A vezetes felelds az éves jelentésben kizsit szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol es
kezeloikrél, valamint egyes penzligyi targyu tdrvények modositasardl széio 2014, evi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvennyel Osszhangban torténs elkeszitéseert, killings tekintettel az eszkdzbk es kotelezettsegek
leltarral vald alatamasztasaert, a kezelés; koitségeknek az Alap letétkezeidje attal megadott értékelése alapjan
tortend elszamolasaert, valamint az clyan belsé kontroilert, amelyet & vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy
lehetéveé valjon az akar csaldsbol, akar hibabdl eredd lenyeges hibas aflitastal mentes éves lelentesben kozslt
szamviteliinformaciok elkészitése.

Az éves jelentésben kézdlt szamviteli informaciok elkeszitése soran a vezetes felelgs azert, hogy felmeérje az
Alapnak a véllalkozas folytatasara vald képességét és az adott helyzetnek megfeleiben kozzétegye a vallalkozas
folytatasaval kapcsolatos informacidkat, valamint a vezetés fele! a valialkozas folytatasanak elvan afapulg, eves
Jelentésben kdzolt szamviteli informacick Usszedilitasaért. A vezeteésnek a valialkozas folytatasanak elvebs! kelf
kiindulnia, ha ernek az eivnek az ervenyesiilését eltérd rendelkezés nem akadalyozza, illetve 3 valialkozasi
teveékenység folytatasanak ellentmondo tényezd, kbriiimeny nem 3! fenn.

Aziranyitassal meghizott szemelyek feleltsek az Alap penzligyi beszamoldsifolyamatanak feliigyeleteéért,

Akbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kdzéit szamviteli informaciok kényvvizsgaiataert vald feleldssege

A kdnyvvizsgafat soran célunk kelld bizonyossagot szerezni arrol, hogy az éves jelentésben kizslt szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalgsbol, akar hibabal ereds lényeges hibds aliitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a véleményiinket tartalmazé fliggetlen kinyvvizsgaioi jelentést bocsassunk ki, A kellg
bizonycssag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal sszhangban elveégzett kdnyvvizsgalat mindig feltdrja az egyébkent létezs tenyeges hibas aliitast,
A hibas allitasok eredhetnek csalashoi vagy hibabdi, és iényegesnek mindslinek, ha ésszerl lehet az 3 varakozas,
hogy ezek dnmagukban vagy egylttesen befoiyasolhatjak a felhasznalok adott éves jelentéshen kdzslt
szamviteliinformaciok alapjan meghozott gazdasagi dintéseit.

A Magyar Nemzet Kdnyvvizsgalati Standardok szerinti kdnyvvizsgalat egésze sordn szakmai megitélést
atkaimazunk, és szakmai szkepticizmust tartottunk fenn



Tovabba:

Budapest, 2021, apritis 22.

Kozma Attila Mihaly

Partner

RSM Audit Hungary Zrt.
1139 Budapest, Vaci it 99-105.

Azonositjuk és felmerjik az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk akar csalasbol, akar hibabd)
eredd lényeges hibas dllitasainak kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelésere
alkalmas kényvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld kdnyvvizsgalati bizonyitekot
szerziink vélemeénylnk megalapozasahoz, A csaldasbol eredé lényeges hibas allitas fel nem tardsanak
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredéeé, mivel a csalds magaban foglalhat Gsszejatszast, hamisitast,
szandekos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroli feliilirasat;

Megismerjilk a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrolit annzk erdekeben, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériimények kdzott megfeleléek, de nem
azert, hogy a helsd kontroll hatékonységara vonatkozoan vélemeényt nyitvanitsunk,

Ertekeljlik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleidseéget és a vezetes altal készitett
szamviteli becslések és kapcsoiodo kizzétételek ésszer(iséget,

Kdvetkeztetest vonunk fe arrol, hogy helyénvaio-e a vezetds részeérdl a vallalkozas folytatasanak elvén
alapulo, eves jelentésben kozolt szamviteli informacick Osszeallitdasa, valamint a megszerzett
konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl, hogy fennall-e fényeges bizonytalansag olyan eseményekkel
vagy feitételekkel kapcsolatban, amelyek jelentés kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas
folytatasara valo képesseégét iletsen. Amennyiben azt a kivetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges
bizonytalansag ali fenn, fiiggetlen kinyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
jelentésben kozdlt szamviteli informacickban ievd kapcsolodo kozzétételekre, vagy ha a kjzzétételek e
tekintetben nem megfeleléek, mindsitenink kell vélemenyiinket. Kivetkeztetéseink a fiiggetlen
konyvvizsgalol jelentesiink datumalg megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. J6vabeli
esemenyek vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vailalkozast folytatni.

Megvizsgdljuk az éves jelentésben kozdit szamviteli informaciokat, kiitnos tekintettel az eves
jelentésben bemutatott eszkizok es kotelezettségek id6szak vegi leltdrara, valamint az adott
iddszakban elszamolt kezelési kdltsegekre. Megvizsgaljuk, hogy az eves Jelenteésben k&zélt szamviteli
informaciok minden lényeges szempontbél a kollektiv befektetési formakro! és kezeldikrél, valamint
egyes pénzigyi targyu térvények modositasardl szoio 2014, évi XV, tdrveénnyel dsszhangban keriiltek-
e gsszedllitasra.

Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb keérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokdrét és titemezését, a konyvvizsgalat jelentds megailapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befektetési Alapkezeld Zrt. altal alkalmazott belsé kontrollhak a kinyvvizsgalatunk soran altalunk
azonositott jelentds hidnyossagait is, ha voltak ilyenek.

Kozma Attila Mikaly
Bejegyzett konyvvizsgalo
Nylivantartasi szam: 005847

Balance Hall piilet 4. emelet
Nyitvantartasi szam: 002552
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2020.

. A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja dltalanos informéciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Private Banking Pannonic Alapok Alagja
Lajstrom szdma: 1111213

Alapkezels neve: Raiffeisen Befekteiési Alupkezelé Zrt.

Székhelye: 1133 Budapest, Véei ¢t 116-118.

Letétkezels neve: Raitfeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1133 Budapest, Yaci ot 116-118.

Forgaimazd neve: Raiffeisen Bank Zr.

Székhelye: 1133 Budapest, Véci ot 116-118. Balance Hall épilet 4. emelet
Kényvvizsgdlé Tarsasdy neve: RSM Audit Hungary Z:t.,

Kénywizsgélé neve: Kozma Attila Mihdly

Székhelye: 1139 Budapest, Vaci 4t 99-105.

Tipusa: nyilvanos nyflt végii érékpapir alap
Harmenizécidja: ABAK-irdnyelv alapian

BAMOSZ kategéria: abszolif hozamcélé alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alopkezeld az Alap 18kéjét likvid és szarmaztatot eszkdzskén valamint cliampapirckon felisi kizdrélag befeklelési alapok jegyeibe,
illetsleg egyéb koliektiv befektetési ériékpapirokba fekieti. Az Alap tilnyomé részt abszolit hozamesls alapokbs alakitja ki portfélidjat. A
kivélasziott alapok potencidlis befektetési terilete a iehetd legszélesebb &s globdlis: hazai és nemzetkézi részvényzk illetve kitvények,
bankbetétek, devizdk, egyéb befekfetési eszkdzdk, valamint ezekre és drupiuci termékekre vonatkozéd szérmazialott igyletek. A
hagyomdnyos befekietési alupokis! o széles eszkdztaron 1l abban térnek e, hogy nem csak emelkedS, de - szarmaztatott iigyletek
segitségével — esd piacon is van lehetdségik hozamot elémi. Fortos ellemzdie még a mégétes alapoknak az, hogy teljesitményik

nagymértékben fiigg az Alap kezelSjének készségeitd], piaci tupasziclataits!.

3. Az Alap ésszesitelf és egy jegyre juto netié eszkézériékének alakulésa (fordulénapon vagy fordulénap
elétti ufolsé kereskedési napon)

S Arfolyam - " Arfolyam o Arfolyam Affﬁ!yc'ri_n"- U Arfolyam Arfolyam [ Osszesitert
: viltozas Cl Covalezas oo valterds . L1 Netté eszkdzériék
2020.12.31 1,10% 1,446938F  1,10% 1,447054 Ft 0,11% 1,0435F 1 468 279 551 F¢
2019.12.31 6,97% 1,463104 Ft 6,97% 1,463221 Ft 4,24% 1,042400Ft 1971 631 374 Ft
2018.12.28 2,57% 1,367733 Ft 2,57% 1,367842 F: 3010016 504 Ft
2017.12.29 -0,88% 1,403868 &t -0,88% 1,403857 Ft 4357 703 394 Ft
2016.12.31 4,18% 1,416398 F: 4,18% 1,416398 Ft 4373 631 030 Ft
2015.12.31 -1,63% 1,359540 Ft  -1,63% 1,359540 Ft 5451 145 880 Ft
2014.12.3% 2,57% 1,382016 Ft 2,57% 1,382016 Ft 14 813 786 062 Ft
2013.12.31 8,41% 1,347393 Ft 8,41% 1,347393 F+ 15715735 434 Ft
2012.12.28 7,50% 1,242869 Fi 7,50% 1,242869 Ft 519 445 423 Ft
2011.12.30 -10,88%  1,156190F  -10,88%  1,156190 Fi 235 947 179 Ft
K araror. 2



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA « EVES JEIENTES 2020,

Az drlolyamvdliczds szézalékes mértéke o befekietd dltal elérhetd vagyonnévekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartotta
befekietését. A fenti hozamok nem jelentensk garanciét a jévére nézve és nincsenek &sszefiggéshen az alapek |vdbeni hozamaival. A

kozdlt hozamadatok nomindlisak és az adot napiari évre vonatkoznak. Az Alap befekietési politikdja és céfja 2013, jonudritdl

jelentésen megvaliozott. Az Alap , Q" sorozata 2019. szeptember 13-n indult.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON®

2020.01.02.

instrumentum | Devizanem| 1SIN kéd | Névertek | Eszkoz értek I %
Afruhazhaté értékpapirok 1950739216 98,53
ACCO PRIZ HUF HUCOOO7 16470 47 534 BOS 51972 322 2,63
AEGON ALFA HUF HUOOCO703970 37 180 997 103 529 817 5,23
AEGON MARA | HUF HUODQO7 14928 302 596 077 355916 229 17,98
CON CITADELL HUF HUOO00707948 161 524 149 371 766 404 18,78
CONCLGL HUF HUOO00705702 108 239 619 214952 518 10,86
CON PLAT PiB HUF HUOOOD70996% 19 B39 864 76 520 570 3,87
GEM ABS SZA HUF HUQOOOO706833 61 414 871 81 400 007 4,11
OTP ABSZ A HUF HUOQ0O704457 6 219 465 10 166 879 0,51
OTP EMDA HUF HUOOOO706361 42 834 433 184 149 083 2,30
OTP SUPRA HUF HUCO00706379 69 999 828 363 867 576 18,38
OTP UJ ELR A HUF HUO0CO705827 & 576 281 11 46C 820 0,58
RAHA HUF HUODQ0703699 35 188 330 &1 531 088 3,11
RIPA HUF HUODQ0703707 45 338 172 63 505 903 3,21
Banki egyenlegek 30 946 134 1,56
Folyészamla - HUF 30946 134 1,56
_Egyéb eszkézdk 3 608 454 0,18
Egyéb kévetelések 3 608 454 0,18
Osszes eszkdz 1985 293 804 100,28
Kafefezeﬂségek -5 497 675 -0,28
Egyéb kotelezettségek -5 497 675 -0,28
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat
Netté eszkdzériek 1 883 591 539 HUF
Unitok szédma 1280 830 165
Egy jegyre jutd nelé eszkézérték 1470602 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B sorozat
Nettd eszkézérték 96 194 112 HUF
Unitok szama 65 406 143
|Egy ;egyre jutd netio eszkdzérték 1470720 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat
Nefto eszkozérték 10 478 HUF
Unitok szama 10 000
Egy jegyre juté netto eszkdzértiék 1,047800 HUF

*Kbftv &. szédmi melléklet alapjén

Ruaiffeisen
ALAPOK
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Az éves beszamolé és a poritfolié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eitérés alapvefd oka, hogy mig o beszémold 2020. janudr 31-ig ismertté valt informéciskra épiil, addig a porifdlis jslentés szdmai
2020, elsd forgalmazdsi napjén mint nyitd ériék keriliek meghatérozasra a 2019. évi utolsé forgalmazdsi napi &llomanyi adatok
alapjan. A folydszdmia ethatarolt kamata o NEE szémitdsban o kévetelések kézstt szerepel, a beszdmoldban pedig az aokiiv
elhatdrolasok kdzott kerilt kimutatdsra, A kbtelezetiségek kézét is megjelennek az elss, mar 2020, évi forgalmazdsi napig szdmolt

dijtételek, mig az éves beszdmoidban o tényleges 2019, évi kéliségek és kételezettségek kerilnek elszdmoldsra, amelyek janudr 31-g

ismertté vdltak.

Beszdmold NEE szdmitgs Kildnbézet {eFt-ban)
Sajdt t6ke / Nettd eszkdzérék 1979 509 1979 796 287
Kildnbézet tételesen:
Ertékpapirok 1950739 1 950 740 1
Pénzeszkdzok 30 946 30946 0
Kavetelések/ Aktiv idébeli elhat. 3563 3608 45
Kételezettségek/ Passziv id. eth. -5 739 -5 498 241

x? Raiffeisen 4
ALAPOK
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BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON®
2021.01.04.

Instrumentum I Devizanem | 151N ked | Néveériék | Eszkdz értek I %o
Atruhdzhaté értékpapirok 1422 470 642 96,73
ACCQO PRIZ HUF HUOO00716410 47 534 803 53 156 746 3,61
AEGON AlFA HUF HUOOOOZ 03970 29 Q36 967 84 180 536 5,72
AEGON MARA | HUF HUOC007 14928 140 998 359 165 985 947 11,29
CON CITADELL HUF HUCGO00707948 113 961 190 288 566 485 19,62
CONCLGL HUF HUOO00705702 20 001 607 205 811 BOS 14,00
GEN ABS 5ZA HUF HUG000704833 &1 414 871 84 008 911 5,71
OTP ABSZ A HUF HUQSQOZ 04457 & 219 465 10 634 184 0,72
OTP EMDA HUF HUOO0G706361 41 068 226 202 148 445 13,75
OTP SUPRA HUF HUOOOO7C637% 54 996 122 205 259 156 13,96
TP UJ EUR A HUF HUO000705827 6 576 281 12092715 0,82
RAHA HUF HUQCODZ 034699 25188 330 45 042 704 3,06
RIPA HUF HUODO0703707 45 338172 65 522 998 4,464
Banki egyenfegek 14 910 346 1,01
Folyészamla - HUF 14 910 3446 1,00
Egyéb eszkozdk 34 143 938 2,32
Ertékpapir Ggyletek elszamolésabdl eredd koveteiések 34 143938 2,00
[Egyeb eszkdzok 4435 141 0,31
Egysh Kovetelések 7 435 141 0,00
Kdvetelések 88 152 a,01
Toyeh kowetelések 98 152 0,00
Dsszes eszkiz 1475998 219 100,38
Kételezettségek -5 538 070 -0,38
Egyéb kételezetiségek -5 538 070 -0,38
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat
Nefto eszkdzériek 1400716 367 HUF
Unitok széma Q66 203 657
Eqy jegyre juié netté eszkozérek 1449711 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B sorozat
Netid eszkézérték 69 733 325 HUF
Unifok szama 48 097 670
Egy jegyre juté neftd eszkozértéic 1,449828 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat
Nettd eszkdzérék 10 456 HUF
Unitok szama 10 o0
Egy jegyre juld netto eszkézérék 1,045600 HUF

*Kbftv 6. szami melléklet alapjén

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai k&zdtti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd cka, hogy mig a beszdmolé 2021 janvér 31-ig ismerts valt informacidkra épli, addig a portfélis jelentés szamai
2021, elsd forgalmazasi napjén mint nyité srték keriliek meghatdrozdsra a 2020. évi utclsd forgaimazasi nepi dllomdnyi adatok
alapjén. A folyészamla elhatérolt kamata o NEE szémitasban a kévetelések kizdtt szerepel, a beszamoldban pedig az akiiv
ehatdrolasok kézét keriilt A kételezetiségek kézétt is megjelennek az elsé, mér 2021. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az

éves beszdmoldban a tényleges 2020. évi kéliségek &s kételezetiségek keriilnek elszamoldsra, amelyek janudr 3 1-ig ismerté vdltak.

Beszdmolé NEE szémitds  Killsnbézet {eFtban)
Sajdt téke / Nettd eszkdzérick 1470261 1 470 460 199

Kilonbdzet tételesen:

Ertékpapirok 1422410 1422411 1
Pénzeszkdzsk 14910 14910 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elhat. 38611 38677 66
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 5670 -5 538 132
x Raiffeisen A
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szdma és az egy jegyre juté netié
eszkézérték

Befekietési jegyek forgalma {db, Ft)

Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat

Forgalomban lévé befekfetési jegyek 2020.01.02-6n 1 280 830 165,00
2020. évben eladott befektetési jegyek . 74 960 725,00
2020. évben visszavdltott befektetési jegyek . 389527 233,00
Forgalomban lévd befekte’rem jegysk 2021.01.04-én - Q66 203 657,00
Portiolié Gsszesitett nettd eszkdzértéke 2021.01.04-6n o 1400716 367,00
Egy legyre juid nettd eszkdzérték 2021.01.04-én . o 1,449711

Raiffeisen Private Banking Pannenia Alapok Alapja B sorozat

Forgalomban iévé befektetési |egyek 2020.01.02-an 65 406 143,00
2020. évben eladott befekterési jegyek _3.4.3 %7900
2020. évben visszavdltott befektetési egyek 17 652 452,00
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2021.01.04-én 48 097 670,00
Porfolia Osszesitett nettd eszkozériéke 2021.01.04-én N o 69 733 325,00
Egy jegyre ;utc nettd eszkodzérték 2021.01.04-4n S 1,449828

Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2020.01.02-Gn 10 ©00,00
2020. évben eladott befektetési jegyek ' N -
2020. évben visszavaltott befekietési jegyek S ' -

Forgalomban lévé befekietési jegyek 2021.01.04-én - ._ ~ 10000,00
Portfofié Gsszesiteit nettd eszkdzériéke 2021.01.04-én S 10 456,00
Egy jegyre juté nefté eszkdzértek 2021.01.04-én 1,045600
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IV. A befektetési alap sszetétele

2020.12.31. Nagysdgrend:Ft
instrumentum Devizanem ISIN kod Neévirték Eszkdzr érték o
Tézsdén hivatalosan jegyzett dfruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabdlyozoft piacon forgalomba hozott étruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmaltban forgalomba hozott atruhdzhato érékpapirok 0 0,00
Egycb atruhazhaté értékpapirak 1422 410 642 96,73
ACCO PRIZ HUF HUOOO07 16410 47 534 805 53 156746 3,61
AEGON ALFA HUF HUOO00703970 29 936 967 84 180 536 572
AEGON MARA HUF HUGCO07 14928 140 998 359 165 985 9247 11,29
CON CITADELL HUF HUGCOC7G7948 113 961 196 288 566 485 19,62
CONCLGL HUF HUOC00705702 90 001 607 205 811 BOS 14,00
GEN ABS SZA HUE HUOD00706833 61 414 871 84 008 911 5,71
QTP ABSZ A RUF HUQO00704457 6219 465 10 634 184 G772
OTP EMDA HUF HUDODO706361 41 068 226 202 148 445 13,75
OTP SUFRA HUF HUOO00706379 54 996 122 205 259 166 13,96
OTP ) EUR A HUF HUO000705827 &6 576 281 12092715 0,82
RAHA HUF HUDO00703699 25 188 330 45042 704 3,06
RIPA HUF HUOOC0703707 45 338 172 65 522 998 4,46
Hitelviszonyt megtestesité énékpapirok 0 0,00
Nefté eszkozeértek / Raiffeisen Private Banking Pannonia Alupok Alapja A sorozat / HUF 1 400 716 367
Neté eszkozérick / Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B serozat / HUF 69 733 325] 100,00
Netté eszkozérték / Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat / HUF 10456

Megiegyzés: oz egyes értékpapir kategéridk koot aedések vannak, egy ériékpapir 15bb kategéridba is tartozhat,

Az Alapkezelé az Alap teksjét fikvid és szarmaziatott eszkézékdn, valamint &llampapirokon feliil kizérélag befektetési alapek jegyeibe,
illetéleg egysb kollekiiv befekietési éntékpapirckba fekteti. Az Alop tilnyomd részi abszolit hozamra térekvé alapokbsl alekftja ki
porticlidiat. Ezek az alapok eltéré piacokon, eltérd médszertannal probaliék megvaldsitani befekietési célivkat, ami azt eredményezi,
hogy a tefjesitményeik kéz5iti egyitimozgds jellemzden kizepes vagy anndl gyengébb, Ezt a diverzifikdciés eldmyt az Alap alapok alapia
konstrukeidja biziositia.

Az Alap jellegébd! adddéan o befektetési stratégia iényege az abszolit hozamesli alapok portfélian beliili ardnyanak és Ssszetéteiének
meghatdrozdsa. A befekielési jegyek sulydnak elmil: években triént valtozasdt, illetve oz abszoiit hozamcéll alupok Ssszetételének a

valiorasat az aldbbi idbldzat foglelia 6ssze:

Befektetési alapok 97.3% 99,5% 98,7% 96,7%
Citadella Szdrmaztaiott Alap 14,1% 14,0% 19,9% 18,8% 19.6%
Platina Pl Szérmeztatolt Alap 12,3% 5,0% 4,7% 3,9% 0,0%
Hold Vakmajom Szérmaztatot Alap 8,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Hold Columbus Szdrmaztatett Alap 10,4% 9.9% 8,9% 10,9% 14,0%
O7TF EMDA Szdrmaztatott Alap 3,1% 5,2% 5,8% g,3% 13,7%
OTF SUPRA Szdrmaztaiott Alap 4,6% 10,8% 10,9% 18,4% 14,0%
AEGON ALFA Szdrmaztatott Alap 12,2% 12,6% 12,9% 5,2% 57%
AEGON Maraton Aktiv Vegyes Alap 0,0% 7.0% 11,4% 18,0% 11,3%
Accorde Prizma Alap 0,0% 0,0% 1,6% 2,6% 3,6%
OTP Abszolit Hozam Alop 3.9% 4,0% 0,6% 0,5% 0,7%
OTP Uj Eurdpa Alap 0,0% 3,1% 2,0% 0,6% 0,8%
iT;F:)eisen Hozam Prémivm  Szdrmaziatoit 10.3% 8,6% 7 3% 3,1% 3.1%
Raiffeisen Index Prémivm Szdrmaztatett Alap 12,9% 11,2% 7.0% 3,2% 4,5%
Budapest Paradigma Plusz Alap 0,0% 3,0% 0,0% C,0% 0,0%
Generali IPC Abszolit Hozami Alap 3.0% 3,1% 2.1% C,0% 0,0%
Raiffeisen 7
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Generali Spirit Abszol(t Hozamd Alap 1,8% 1,9% 2,6% 4,1% 57%

Szamlapénz és egyéb eszkéz 2,7% 0,5% E 1,3% 1,5% 3,3%

V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a térgyidészakban

2020 Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miiveletek bevételei 53 583
Folyészdmlakamat HUF 0
Arfolyamkiilénbazet 0
Ertékpapir ériékesités arfolyam nyeresége 53583
Pénziigyi miveletek raforditasai 8 307
Folyészamlakamat HUF 0
Arfolyamkiilsnbézet 0
Ertékpapir értékesités drfolyam vesztesége 8307
Egyeb bevételek 9 680
Trailer fee 9 680
A mikédési kaltségek 27 708
Bankforgalmi jutalék &
Forgalmazdsi jutalék 0
Alapkezelési dij 22277
Letétkezelési dij 1275
WARP dij 540
KELER dij 123
iEl kéd fenntartdsi kdlisége 29
Kénywvizsgdlonak fizetett dij 519
Kénywezetés 2393
Feliigyeleti dij (MNB) 546
Egyéb raforditasok 14
Befektetési alapok kiildnadsja 14
Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény 27 234
Felosztolt jBvedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 27 234
Ertékpapirok értékelési kiilsnbszete 257 322
Befektetési jegy 257 322
- kamatokbdl, oszialékbsl 0
~egyéb 257 322
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Tékeszamla valiozdsai 2020. december 31-ig szamolt felhalmozo# kamatokkal. (Nagységrend ey

ldészak nyitééllomdny Idészak zarddliomdny
Vagyonelem Megosz|ds
Bankbetétek 30 946 14 910 1,01%
lek&tott betét 0 0 0,00%

Idészak nyitédllomany |dészak zarsallomany
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. fézsdén kiv. ép. Megosz|és
Befektetési jegyek 1950 739 1422 410 96,75%
ACCOPRIZ 51973 53157 3,62%
AEGON ALFA 103 530 84 181 5,73%
AEGON MARA | 355916 165 985 i1,29%
CON CITADELL 371 766 288 564 19,63%
CONCLGL 214952 205812 14,00%
GEN ABS SZA 81 400 84 009 571%
OTP ABSZ A 10167 10634 0,72%
OTP EMDA 184 149 202 148 13,75%
OTP SUPRA 363 868 205259 13,96%
OTP UJ EUR A 11 461 12 093 0,82%
RAHA 41 531 45043 3,06%
RIPA 63 506 65523 4,46%
CON PLAT PiB 76 520 0 0,00%

Id&szak nyitédllomany |dészak zdrédllomany
| Vagyonetem Megoszlds
Kovetelések 248 36 329 2,47%
Aktiv elhatarolasok 3315 2282 0,16%
KételezeHiségek, passzivak -5 739 -5 670 -0,39%
Osszesen 1979 509 4] 1470 261 100,00%

VI. Szdrmaztatott ligyletek

Az Alup a targyidészakban és 2020. december 31-6n szarmazékos pozicidval nem rendeikezett.

Az Alap nem adott kélesdnbe sem ertékpapirt, sem drut, illetve az Alup nem alkalmezoit sem értékpapirfinanszirozési-, sem teljieshozam-
cserelgyleteket 2020-ban {ezdlial nem alkalmazott biztosfiék kibocsatst, illetve ezzel kapesclatos szerzéds fél sines).

Az Alapkezel 2017 tavaszén kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatinak médositésdt, amelyet a Feligyelet HKE-:373/2017. szémo
hatdrozatial hagyott jsva. A 2017.07.1048| hatélyos valtozésck az Eurépai Parlament és a Tandes [EU} 2015/2365 Rendelete {2015.
november 25.) az értékpapirfinanszitozdsi lgyletek és az Gjrafelhasznélas éiléthatésagars!, valamint o 648/2012/FU rendelet
modositasaré| szélé jogszabdlynak valé megfelelést szolgélick. A véitoztatés kizéria o fenti igyletek atkalmazdsdt az Alap kezelése sordn

{azzal ellentétes madositds hatdlyba lépéséig).
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VII. Az Alapkezelé mikodésében bekévetkezett véltozdsok

Az Alopkezeld tevékenységi korében nem, de tulajdonosi szerkezetében vdliozds kévetkeze#t be 2020ban: o kordbban 20%os
tulajdonos Raiffeisen Gozdasagi Szolgaltaié az Alapkezeldbe tortént beolvadasdt kévetden az Alapkezeld a Raiffeisen Bank Zrt. 100%-cs
kézvetlen tulaidondba kerilt. Uj izletégat vagy szolgdltatdst nem inditott az Alapkezels. Az Alapkezelét 2020. okidber 144l 1]
vezérigazgatd iranyffja Simon Péter személyében.

Az év elsé felében oz Alapkezeld befektetdsi alapokban kezelt dllomdanya megérezie a jarvény mialt megvéltozo#t iGkepiaci és
megtakaritssi helyzetet, igy a 2019, év végi 176,0 milliérd forintos aliomdry hat hénap leforgdsa alatt 170,0 milliard forinira csdkkent.
Az év masodik fele erdieljes ndvekedést hozott a kezelt vagyonhan, ami december végén 1824 Mrd forinton dllt. Az emelkedéshez «
bedramlasok mellelt a jovuls teljesitmények is érdemben hozzajarultak.

A nyilvanos befekletési alapok piacén a BAMOSZ adatai alapién az Alapkezeld piaci részesedése igy is 2,93%a cstkkent a 2019, év
végi 3,00%4l.

Az Alepkezeld 2020-ban 6§ alapot nem inditott, t6bb alap esetében azonban sor kerift o befektetési politika médositasdra, illeive t8bb G

deviza (euro, illetve dollér) sorozat indftdsdra. Az Alapkezel§ az év végén 15 befekietési alapot kezelt.

VIIl. A befektetési politika alakuldsara haté fontosabb tényezék

1. A 2020-as év tékepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dilampapirpiac

A 2020 februaridnak mésodk felében kiboniakozé koronaviruspanikot megelézéen o gyorsan emelkedd hazai inflécié hatdrozia meg
elsésorban a kétvénypiaci mozgdsokat. A februdr kbzepén kdzzétett, 1bb mint hétéves csiicsot jelenté janudri infldciés adat miatt eladéi
nyomds ala keriliek a magyar kétvények, az inflaciés félelmet azonban révidesen héttérbe szoritotidk a februar 20-at kévetden
kibontakozé példatlan események. Kezdetben hozamesckkenéssel, vagyis az drfolyamok emelkedésével reagditak o jarvany ayors
terjedésére o hazai kitvények, hiszen a befekietsk vildgszerte dllampapirokban kerestek fedezéket az extrém piaci turbulencia kizepette.
A helyzet tovabbi romldsaval azonban hirtelen jelentés tSkekidramlas indult meg o feltérekvd piacok iranydbél, emiatt aggaszié ileml és
mértéki leértékelédésbe kezdett o forint, o devizadrlolyam elszéllésa pedig a hosszs lejératd kitvényhozamokat is feifelé hizta.

Ez vezeteft oda, hogy mig a nagy jegybankek lazitotiak, oz MNB szinte egyediliként o viligon kamatot kényszerilt emelni az egyhetes
betéli eszkéz bevezetésén keresztil. Az MNB és a nogy globdlis jegybankok lépései stabilizéltak a kétvénypiceokat, favasz végére ismét
relaiive alacsony szintekre sillyedtek o hazai hozamok,

Az MNB 0] szakmai vezetével az élén — kikasznélva o javulé nemzetkézi piaci hangulatot és a koronavirusvélség vart dezinflaciés
hatasat — {Gnivsban 15 bazispontos kamatcsdkkentést hajtott végre, ami meglepetésként érte o piaci szerepioket. Ezt a lépést jiliusban
djabb 15 bazispontos kamatvigas kivette, az alapkamatial egyiit pedig az egyhetes betéti eszkéz kamata is 0,6%ra csdkkent.

A lazités czonban révid életinek bizonyult, nydr végéhez kézeledve ugyanis ismét felélénkiifiek a hazei infldciés félelmek, az dves
maginfidciés mutaté béven a jegybanki toleranciasdv teteje f5lé emelkedett. Az infldcids Felelmek kézepette a forint G tériénelmi
mélypontra, 370 kézelébe gyengiilt az euréval szemben, a hosszi lejarati eivért kétvényhozamok pedig jelentds mértékben emelkediek.
Az MNB emiatt szeptemberben 0,6%rél 0,75%a emelle az egyhetes betéii raidt, a nydron dimenetileg ledllitott eszkdzvasérldsi
programjdt pedig ismét felpérgetie o fovdbbi hozamemelkedés megakaddlyazdsa érdekében.

Végil, nagyrészt oz MNB eszkdzvasarlési programijanak kisszérhetéen o 10 éves lejérati hazai dllampapirhozamok oz egész évre
nézve Gsszességében alig viliozick, mig o 15 éves referencichozam érdemben, #bb mint 50 bazispontial csdkkent. A révidebb lejdrati
hozamok az MNB forintarfolyarm védeime érdekében hozott szigorité infézkedései miaft 20-40 bazisponttal feliebb keriiftek oz év
folyamdn, ennek ellenére wzonban a hosszd oldali elvarthozam csékkends kévetkeztében az dllampapirpiac egészét lefedd MAX

Composite index 1,4%-0s emelkedéssel zéria a 2020-as évet.
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A nemzetkézi kdtvénypiac

A 2019-es év o monetdris élénkitésrdl szélt a vilagban, chogy o kereskedelmi héborira és a romlé gazdasdgi kilatasokra reagdltak a
vezetd jegybankek, a jegybanki élénkitést azonban egészen U szintre emelte 2020 elején a koronavirusiarvény gyors terjedése, illetve a
megfékezésére tett lozdrdsok silyos gazdosagi kévetkezményei.

A Fed marciusban két lépésben 1,75%rél 0,25%ra vigta az alapkamatot és gyakoriafilag korlatian mértéks &llampapirvasdrldsi
programot jelentett be. Az EKB ugyan nem csékkentett kamatot, viszont szintén egy giganfikus méret, kezdetben 750, majd 1350,
végezetil pedig 1850 milfiard eurds dllampapirvasarldsi programmal igyekezte enyhiteni a pénikot. A jegybankck t5bhsége kévette a
Fed és az EKB példajat, hasonlé lazité intézkedésekkel reagélva o krizishelyzetre. A fejlett piaci kétvényhozamek tsrténelmi mélypontra
zuhantak marciusban o befekteiSk extrém kockazatkerild magatartdsa miatt [z USA kétvényhozamai killénésen nagyot estek), a
példdtlan mértéky és gyorsasagl monetéris és fiskdlis élénkitésnek készénhetden ugyanakker dprilisra sikerilt stabilizaini a piacokat, igaz,
a kétvényhozamek historikus viszonylatban alacsony szinteken ragadtak.

Ezt kévetSen nydr végéig t5bb hénopos irdnykeresés kévetkezett a fejlett kétvénypiacokon: @ drvény elsé hullaménck elvonultévat
némileg kedvezébbé valt o helyzet a fejlett orszégokban, a felibrekvé orszagokban viszont véliozaflanu! fombolt a jérvany, raadasul
85218 elindult a mésodik huliam Eurdpéban és az Egyesilt Allamokban, fovabb rontva ezzel o gazdasagi kilaiasokat.

Gszt8! kezdve azonban elvali az USA kétvanyhozamainak mozgdsa a wbbi feilett piaci orszagéts!, ami elsdsorban annak volt betudhas,
hogy az amerikai kormany érigsi kaltekezést hajtott végre @ vdlsag negativ kévetkezményeinek enyhitése érdekében, ami egyiitt jért a
névekedési és infléciés varakozésok élénkillésével, ezdlial pedig a kétvényhozamok emelkedésével. Mindekdzben oz euréévezetben o
kisebb mértéky fiskalis témogatés és a rosszabb gazdesdgi kildtsok miat a kétvényhozamok fokozatosen csékkentek. Az amerikai
hezamok emelkedését tdmogatték a novemberi vakeinahirek is, akker ugyanis 16bb vakeinagydntd, elséként o Plizer-BionTech, majd a
Moderna jelentetie be, hogy 90% felefti hatékonysaginak bizenyult a kerenavirus elleni védéolidsa o harmadik fzisi Klinikai teszielések
sordn., Az eldrehaladot véddoltasteflesziések miait o befektestk elkezdiék bedrazni o vakeindknak készénheiden 2021-ben lehetévé vals
fokozatos gazdaséagi nyitast, illetve az ezzel jaré gyorsabb gazdaségi névekedést és magasabb inflaciét. Az amerikai hozamok masodik
félévben tapaszialt emelkedése ellenére 2020-ban &sszességében mintegy 100-150 bézispontial keriiliek lejiebb, mig a hosszabb lejdrati
német dllamkétvények referenciahozamai megkdzelitSleg 30-40 bazisponttal mérséklddiek, vogyis a kéhvénydrfolyamok ielentds

emelkedéssel zdridk az évet.

A hazai/régiés részvénypiac

2020 elején a fejlett részvénypiccck még Gf csiicsra mentek, azonban a kézépkeleteurdpai régid inkdbb csak oldalazni tudott februdr
kézepéig. Bar a Covid-19 virussal kapesolatos hitek mdr januérban domindhtédk a vildgsajidt, azonban csak februdr masodik feléhen, o
lombardiai esetszém exponencidlis névekedésével valt vildgossa a piac széméra, hogy vilagjarvanyrél ven szé. Innentdl elindult o
tirignelem egyik legintenzivebb medve piaca, és durvén hdrom hét alatt 40%kal kerisltek lejjebb o régiss piacok fejlett tarsaikkal egyit.
A régids kormdnyok fiskalis lazitdsokkal, a lakossdgnak és a cégeknek nyijtott tmogatasokkal igyekeziek mérsékelni o gazdaségi
karokat, illetve a masodkérés hatdsokat. Ezen felil a jegybankok kamatvagassal segitetiék o gazdasagi szerepléket. Ez alél kivétel a
Magyar Nemzeti Bank, mivel it o kerébbi nagyon loza monetdris politka és o devizatarlalék leépitése miaht a forint gyengilése
kezdetben nem hagyott lehetéséget @ kamatvagasra. Mivel a régids indexekben a ciklikus papirok - azon belil is a bankok - lényegesen
nagyobb silyt képviselnek, mint példaul az S&P 500 Indexben, iyy a kézép-keleteurdpai indexek visszapattandsa iéval mérsékeliebb
maradt.

Mikézben o nemzetkézi részvénypiacok mdr a nyar folyamdn §j cstcsokat kezdiek déntégetni, elsésorban o fechnolégiai szektor 6
teljesitménye miat, addig a régids piacck eléggé lemaradick, és végit o régiét reprezentalé CETOP index 11,6%-0s miruszban zdrta az
évet. Az alulteljesités folyamaios volt, és bar novemberdecemberben nagyon szépen emelkediek oz érfolyamok, az ckidber végi
nagyjabél 30%os veszteséget mdr nem tudidk ledolgozni. A legrosszabb teljesitményt o régidhan a magyor tozsds érie el [-8,6% sajét
devizdban), mig o legjobban o romdn részvényindex teljesfiett {-1,7% sajdt devizabon). Mivel a romén Tej kevéshé gyengiift az eurévai

szemben, igy a relativ feliesiiménye még jobb volt. Bér a lengyel piac is veszieséggel zéria az évet {7,7% sajdt devizaban), komoly
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eredmény volt az év masodik legnagyobb eurdpai IPO-jénak, az ecommerce-ben utazsd Allegro kibocsatdsanak lebonyolitésa okisberben,

amellyel a cég o legnagycbb lengyel t8zsdei céggé veit.

A nemzetkdzi részvénypiac

2020 eleje erdsen indult a fejlett részvénypiacokon, fleg az Egyesilt Allamok részvénypiaca hizia a globdlis indexeket. ltt még kitartoft a
2019 masodik felében kialakult narrativa, miszerint 2018 csak egy ciklus kizepi lassulds volt és jelenids névekedés [Shet 2020-ban. Ezt
tovabb segitetle, hogy az amerikai jegybank szerepét betdlts Fed is megleheldsen fdmogaté monetdris politkai kéryezetet biziositot.
2020 elején mér jéitek hirek Vuhanbé! az 6 Covid-19 virus gyors terjedésérél, azonban ez akkor még egy lokélis problémanak tint, A
lombardiai esetszém felfutdsaval &s a koronavirus megjelenésével az USAban viszont februdr végére vilagossa valt, hogy nem lehet
izolélni o terjedést, és vilagjarvdnyrél beszélink. Az emiatt kialakult 16zsdei panikra vélaszul o Fed nagyon gyorsan nuila kézelébe vitie
az irdnyadé kematdt, ifietve tovébbi lazitdsokat is foganatositoli, leginkabb eszkézvdsdridsoken keresztili mérlegféssszeg novelés
keretéhen. Februar végétél marcius kézepéig a torténelem legintenzivebb eladdsi hulléma indult meg, ahol o leginkdbhb likvidnek szamité
indexekben is eléfordultak o kétszamijegyl napi szézalékos valtozdsok. Mdrcius kézepété| véllozott a hangulat, részben mivel rendkivil
tiladati lett a piac, illetve a fiskdlis s monetdris Jazitasok elegye is fonfosabbd valt, mint a virus révididvi hatésa. Ezen felil ekkor mar
latszott, hogy a vildgszerte bevezetett karanténintézkedések hatdsosak, igy az esefszdm lecsengését vértak o fejlett vildgban is. Az
amerikai indexeket tovabb erdsitette, hogy a virus miatti karantén elétérbe helyezie az online kiszolgdidst, igy az indexekben nagy sollyal
rendelkez technolégiai cégek djabb momentumot kaptak. Ennek haidsdra @ Nasdaq Composite Index jinius elején mar 0} Sriénelmi

csiicsot dllitolt be, amivel megkapta a minden idék legrévidebb ,bear” piac cimet is.

A Nasdagot kévette az S&P 500 és a Russell 2000 index is, az eldbbi augusztusban, oz uibbi novemberben ért el Gj arfolyamesicsot.
Szeptemberben az addig vezet$ technoldgiai cégek részvényeiben egy eluddsi hullam clakult ki, de ez o megingés révid életd vol:.
Viszont oktdber végén Gjabb arfolyameséseket lathattunk, amikor az amerikai elnskvélaszids, az jabb gazdasdgi mentécsomag csdszésa
és az Eurépaban éppen erdieliesen beindulé masodik hullém mict kezdiek el aggédni a befekteték. Ugyanakker Joe Biden gyézelme,
valamint o Plizer bejelentése az elséként elkésziilt koronavirus vakeindrd! meglette o hatdsét, és november elején nagyon erds bikapiac
alakuit ki, ami kitartott az év végéig. Tovabbi érdekesség, hogy immar nem csak o lezérésck nyereseinek részvényei emelkedtek, hanem
oz emelkedés éterjedt o ciklikus szekiorokra s, ahogy a befekteték o jarvény miatt korldtozdsck beldthaté iddn belili megszintetésé:
kezdiék bedrazni. Osszességében az amerikai piacok nagyen jé évet zériak, o Nasdag 43,6%ot emelkedett, az S&P 500 és o Russell
2000 etdl lemaradva, de szintén &tlag feletti mértékben, 15:20% kézét emelkediek, mikézben az eurdpai piacok inkabb lemaradiak,

nagyjdabsl nulla kériili teljesitménnyel zérva oz évet.

Arupiaci valtozdsok

A koronavitus {drvany nemcsak a részvény-, hanem az drupiccokon is jelentSs turbulencidt hozott 2020-ban. Mdrcius kiizepére a vildg
legtdbb orszédgaban karantén intézkedéseket vezetick be, ami miatt a gozdasdgi akfivitds drasziikusan visszaesett, ami ranyomta a
bélyegét az olaj érfolyamdnak alokulasdra. Ezt tetézie, hogy a szaidi és orosz vezetés az OPEC csieson nem tudoit megdllapedni ¢
kitermeiési kvétakrdl, melynek folyomanyaként a szaudiak, o kordbbi korldtozasckat figyelmen kiviil hagyva maximdlis kitermelésre lltak
&t Ebben persze szerepet jdtszhatott az is, hogy megfeleldnek ldtszott az idépont az amerikai palaolaj termeldk piacrdl térténd
kiszoritésdra. A gyenge kereslet és a kdzben megugré kindlat elegye jelentés esést hozott, aminek a csliespontia a WTI tipusd nyersolaj
Bsszeomldsa volt 2020 &prilis 20-n. Ekkorre ugyanis a hatéridds vételi poziciéban B piaci szerepldk szinte bérmi éron szabadulni
akartak a fizikai atvételi kételezettségikidl, igy akér fizetni is hojlandéak volick czér, hogy valaki dtvegye tlik a poziciét. Ennek
hatdsdra a W1l tipust olaj aznapi jegyzése -40 dolldrig esett. A nagy esést, hasonléan a részvénypiacokhoz, it is egy gyors korrekeid
kévette, majd az év tovabbi részében folyamatos erdsédést lthattunk, ahogy egyrészt az amerikai palaclej termelés csékkenése és az
OPEC termeléskorlétozs |épései u kereslethez igazitotdk a kindlatot, mdsrészt az év végén a pozitiv vakcinahirek o lezdrdsck belathats

idén belili felolddasat és igy o kereslet visszadlldsét velitetiék elére.
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A nemestémek drfolyaméra o fiskdlis lazitasok gyakeroliak jefentds hatést. Mivel a meghatérozé kormanyck a hébords idéket idézs,
gyors és agressziv lazitésba kezdlek, a jegybankek pedig clacsory kamatokkal &s mérlegféésszeg emeléssel sietick a kormdnyok
segitségére, a potencidlis késbbbi inflacié esélye jelentésen megndtt. A piaci szerepidk kérében igy egyre inkdbb nétt az aggodalom
amiatt, hogy elinflaljék a megtokoritdsaikat. Ennek megfeleléen a red! értelemben értekdrzd eszkézék, mint az arany, felénékelédick, az
ipari kereslette! is megidmogato#t ezist pedig az egyik legjobban teljesité drupiac termék left.

Az ipari fémek az év elején rosszul feljesitettek, de a kinai gazdasdg djroinduldsdval a kereslet visszadllt, és inkébb o kindlat lett
problémasabb, ami o mésodik #lévben mdr szamyalé érfolyamokat eredményezett t5bbek kézét o vasérchben és a rézben. A

mezdgozdasgi termények drdban is volt egy mérsékelt csokkends az év elsd felében, azonban a pénznyomialés és a stabil kereslet

hatdsara folyamatos emelkedés kezd8dstt, ami az év végéig kitartott.

2. A befektetesi politika alakulasara haté egyéb tényezok

A befektetési politikara haté egyéb tényezd nem merilt fel oz idészak sorar.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap hitamideje sordn nem fizet hozamof, a befekieiésein elért nyereséget Gjra befektefi. A hozam a befekietési jegyek neitd
eszkbzérekének emelkedésén kereszill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkdzértéken térénd visszavdsarldsi kételezettség
véllalasaval biztosiia a befekiatdk szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részitk visszavéitdsdval tetszdleges iddpontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2020-ban.
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IX. Az Alapkezelé dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a}

b)

d)

Az Alapkezelo alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes osszege a 2020-es
évre szoéléan, rogzitett és valtozé bontasban:

Miilid Ft

2020 év
Régzitett ivedelem Ssszesen: 234
Vélioré jgvedelem Gsszesen*: 18
Kedverményezetiek szdma: 29
Kézvetleniil az AEKBV altal kifizetett barmely Ssszeg, beleérive a jutalékokat O Ft

* A valtlozd iGvedelem az éves bénuszon ekl egyéb kifizetéseket is tartalmaz.

Az Alapkezelo Gigyvezetbinek és azon munkavillaléinak, akik az alapok kockazati
profiliara  tevékenységitk  révén lényeges  hatéast gyakorolnak, brutté
javadalmazaséanak teljes Ssszege a 2020-as idészakra széléan:

Milkis Ft
2020. év

Felsd vezetés 64
Kockazatvallalésért s ellendrzésért feleiss atkalmazotiak 126
Telies javadaimazdsvk mértéke miatt a felss vezetsssel &s o kockazaivalialasér feleids
alkalmazottakkal azonos javadalmazasi kategéridba tartozék, akiknek szakmai tevékenysége
lényeges hatdst gyakoro! a kockazati profiliukre vagy o kezelésikben lévé befektetési alap
kockazati profiliara O

Az adoft évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatéasainak kiszamitasi modja:

A Fix jovadalmozas ésszege tartalmazza az alébbi elemeket: Bériellegt kifizetések (alapbér, szabadsdg idejére jars kifizetés sth.),
Potlék jellegii kifizetések, Munkakari juttatds, Cafeteria keret 45 Egyéb juttatasok {pl. gépkocsi uttatds ériske, iskolakezdési

tomogatds, munkéba jérds kéliségiéritése), valamint kilépéshez kapcsoldds trvény szerinti katelezd kifizetésaket,

A Véltozd javadalmazds Ssszege fartalmazza az aldbbi elemeket: Eves bénusz dsszege, valamint a kilépéshez kapesoléds, a

t6rvény &ltal elSirtakon feliili kifizetgsek,

A Javadalmazasi Politika 2020, december 11-4n elfogadott médosiidsa @ Murkakéri jutiatast a fix iavadalmazdsi elemek kdzil o

véitozé javadalmazasi elemek kézé sorolta &,
Javadaimazasi politika felillvizsgalata és valtozasai:

Az Alapkezels feliivizsgdlia a Javadalmazasi Politikajat 2020-ban is, annak érdekében, hogy az maradékialanul megfeleljen a

médosult csoport szintii szabdlyoknak, a jogszabélyi elvarasoknak, illetve az MINB 3/2017-es ajdnidsdnak.
A mdositott Javadalmazasi Politikat o Raiffeisen Alapkezeis Feligyeld Bizotisaga 2020, december 11-6n fogadta ef,

Javadaimazasi politika érdemi véaltozasai:

A Javadalmazési poliika egyszer mbdosult 2020 sordn. A médositds sordn az alabbiuk véltoztaidsck teridntek a dokumentumban:

* @ csoport szindl jovadalmezdsi politike véltozdsai dtemeldsre keriliek, ezek kdzil legfontosabb
*  az igynevezett munkakéri juttatdsnak a valtozd hér egyéb speciali formdi kézé sorelasa

*  avégkielégitéssel kapesoiaios rendelkezések madositasa

*  szervezeli egység specifikus mérészémok [KPI) nevesfiése a szabdlyzat mellékletében

*  az Alopkezeld meglelelési [compliance} teriiete javadalmazassal kapesolatos szerepkérének poniositdsa
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* oz igynevezelt mentesitési kiiszébérték 30.000 EUR-rél 20.000 EURra 18riénd csdkkentése

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos j megdllapoddsok, az ABA akivdlis kockdzati profilia és az
ABAK dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld oz ilikvidnek mindsitett eszkéziket, o mindenkor érvényes Ergkelési Pelitikdjdban leirtaknak megfelelden érigkeli. Az
Alapban 2020.12.31-6n nem voltak illikvidnek mindsitett aszkdzok. Az Alapkezeld Ertékelési Polifikaia 2015-ben megvditozott,

melynek érielmében az illikvidnek mindsiett eszkézok esetén az Arazési Bizottsag dént az értékeléshez alkalmazands efjdrasral.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos 6j megallapodasok

Az Alapkezelé o jogszabdlyi eldirasoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetet be 2014-ben, azaz likviditaskezelési
szabdlyzaiot és eljdrésokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomen kévethesse alapjainak likviditasi kockézatat,
valamint, hogy az Alap befekietéseinek likviditdsi profilia megfeleljen az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy a

betekietési straiégia, a likviditési profil és o visszavdltési polifka az Alap tekinteiében dsszhangban élijion egyméssal.

¢) Az ABA aktualis kockézati profilia és az ABAK alfal e kockdazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockazati prefil: 4

Az Alop befektetési politikajanak 2013. janudri véltozdsa nyomdn a fenti kockdzati besorolds alapjaul szolgdld szintetikus mutats
kiszamitaséhoz hasznalt miltbeli adatok, a jogszabély eléirésainak megfeleiéen, egy mesterséges referencia portfélis teljesitményén
alapuinak. Az Alap keckézat/nyereség profil szerinti 4. kategéridba #rénd besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy az Alap
eszkézeinek jelentSs része kockdzatos alapokba kerill befekietésre, ugyanakker az Alapkezeld diverzifikalt porifolid dsszedllitdsdra

16rekszik.

Az Alapkezelé o targyév sordn o Ramasoft Ki. Varitron programiat haszndlia a piaci kockdzat mérésére, a kockdztulott érték

mutaiok szamitésdhoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhats tékedttétel mértékében bekévetkezé
véltozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megéllapodas értelmében
nyUjtott garancidk Ujbéli felhaszndlasi joga, és az adott ABA éltal
alkalmazott tékedttétel teljes Gsszege

a) A felies nettésitott kockdazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbitv. rendelkezései szerint - szérmaziatott igyletek figyelembevételéve! - szamitott telies nettdsitott kockdzati kitettsége

nem haladhafia meg az Alap Nettd eszkézérékének 130%-at.

b} Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2020.12.31-én: 100%
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¢) Az Alap brutté médszerrel szamoit kockazati kitettsége 2020.12.31-én: 99,89%

Olyan esemény, amely jelentSsen befolydsolnd a 2020. izl évet, a mérleg fordulénapjat kévetben nem volt,

Budapest, 2021. gprilis 22.

Simon Péter Varadi Zoltén

Roiffeisen Befekteiés Alapkezels 71,
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