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Flggetien kdnyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja befektetéinek

Vélemény

Elvégeztilk a Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja {,az Alap”) 2019. évi éves beszamolojanak
konyvvizsgalatat, amely éves beszamolo a 2019. december 31-i fordulonapra keszitett meérleghél — melyben az
eszkizok €s forrasok egyezd vegbsszege 1985.248 E Ft, a targyévi eredmény 126.218 E Ft nyereség-, s az
ugyanezen idéponttal végzddd Uzleti évre vonatkozo eredmenykimutatasbel, valamint a szamviteli politika
jelentds elemeinek 8sszefoglalasat is tartalmazd kiegeszitd meliekletbs! all,

Velemenylnk szerint a mellékelt éves beszamolo megbizhaté s valos képet ad az Afap 2019. december 31-én
fennallo vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végzdds Uizleti évre vonatkozd jGvedelmi
helyzetérdl a Magyarorszégon hatalyos, a szamvitelrét szolé 2000. évi C. torvénnyel Ssszhangban (a
tovabbizkban: ,szamviteli torveény") és a befektetési alapok éves beszamolo készitési és kinyvvezetési
kGtelezettsegenek sajatossagairdl szolo 215/2000. (Xil. 11.) kormanyrendelettel 6sszhangban.

A velernény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal 6sszhangban és a kinyvvizsgalatra
venatkozo - Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyeb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmeben fenndild feleldsséglink bévebb leirasat jelentésiink ,A kényvvizsgdlc éves beszdmold
kényvvizsgalataért vals feleldssége” szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptdl a vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar
Konyvvizsgaloi Kamara ,, A kdnyvvizsgaléi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairél és a fegyelmi eljarasrol szlo
szabalyzata"-ban, vatamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkozl Etikai Standardok
Testllete altal kiadott ,Kdnyvvizsgalok Etikai Kodexe'-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és
megfelelink az ugyanezen normakban szerepld tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggyozddesink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfelels alapot nyujt
velemenylinkhtz,

Egyéb informacidk: Az tizleti jelentés

Az egyeéb informaciok a Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja 2019, évi iizlet jelentéséhdl dlinak. A
Raiffeisen Befektetesi Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés) felelds az lizleti jelentésnek a
szamvitelitorveny, iletve egyéb mas jogszabaly vonatkozo eléirasaival Gsszhangban trténd elkészitéseéert.

THE POWER OF BEING UMDERST
KOMYVVIZSGALAT A i




A fliggetlen konyvvizsgaldi jelentesiink , Vélemény" szakaszaban az éves heszamoldra adott vélemenyink nem
vonatkozik az {izleti jelentésre,

Az eves beszamold dlitalunk végzett kOnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az (zleti jelentés
atolvasasa €s ennek soran annak merlegelése, hogy az lzleti jelentés lényegesen ellentmond-e az éves
beszamolénak vagy a konyvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tunik-e, hogy az
lenyeges hibas allitast tartalmaz. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyeb
informaciok lényeges hibas allitast tartalmaznak, kdtetességiink errdl és a hibas allitas jellegerdl jelentést tenni.

A’szamviteli torveny alapjan a mi feleldsségiink tovabba annak megitélése, hogy az lizieti jelentés a szamviteli
torvény, iletve egyéb mas jogszabaly vonatkozd eldirdsaival Bsszhangban van-e, és errél, valamint az Uzleti
jelentes és az eves beszamolo dsszhangjarot vélemény nyilvanitasa.

Veleménylink szerint a Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja 2019. évi zieti jelentése minden
iényeges vonatkozasban dsszhangban van a Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja 2019. évi éves
beszamolojdval s a szamviteli tdrvény vonatkozo eidirasaival. Mivel egyéb mas jogszabily sz Alap szamara nem
ir elé tovabbi kbvetelményeket az zleti jelentésre, ezért e tekintethen nem mondunk vélemenyt.

Az zleti jelentésben mas jeliegli lenyeges ellentmondas vagy lényeges hibas ailitas sem jutott a tudomasunkra,
igy e tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott szemeélyek feleléssége az éves beszamoloért

A vezetés felelds az éves beszamolonak a szamviteli torvénnyel 8sszhangban térténd és a valds bemutatas
kovetelményenek megfeleld elkeszitéseert, valamint az olyan belsd kontroliért, amelyet a vezetés sziikségesnek
tart ahhoz, hogy lehetdve valion az akar csalasbol, akar hihabdl eredd lényeges hibas allitasto! mentes éves
beszamold etkeészitese.

Az éves beszamold elkészitése soran a vezetes felelds azért, hogy felmerje az Alapnak a valialkozas folytatasara
vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kbzzétegye a valialkozas folytatasaval kapcsolatos
informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elvén alapulo éves beszamold dsszeallitasaert,
A vezetésnek a vallalkozas folytatasanak elvébdl kell kindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesllését eltérd
rendelkezés nem akadalyozza, illetve a vallalkozdsi tevékenység folytatasanak ellentmondo tenyezd, kbriimeny
nem alt fenn.

Aziranyftassal megbizott szemeélyek feleldsek az Alap pénzigyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéért,

A kGnyvvizsgalo éves beszamolo konyvvizsgalataért vald feleldssége

A kBnyvvizsgalat soran celunk kelid bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamolo egésze nem tartalmaz
akar csaldsbol, akar hibabol eredd léniyeges hibas dllitast, valamint az, hogy ennek atapjan a veéleménylinket
tartalmazo fliggetien kdnyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kelld bizonyossag magas fok( bizonyossag, de
nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal &sszhangban elvegzett
kEnyvvizsgalat mindig feltarja az egyebkent létezd lényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbol
vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiiinek, ha ésszer(l lehet az a varakozas, hogy ezek tnmagukban vagy
egylittesen hefolyasolhatjak a felhasznalok adott éves beszamold alapjan meghozott gazdasagi dinteéseit,

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok szerinti kOnyvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.



Tovabba:

Budapest, 2020. é/p;ilis 27.

Kozma Attila Mihaly

Partner

RSM Audit Hungary Zrt.

1139 Budapest, Vaci 11t 99-105.

Azonositjuk és felmerjik az éves beszédmold akar csalasbol, akar hibabél eredd ienyeges hibas dllitasainak a
kockazatait, kialakitjuk eés végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelésére alkalmas kényvvizsgalati
eljarasokat, valamint elegendé és megfelelé konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink a véleményiink
megalapozasahoz. A csalasbél eredé iényeges hibas dllitas fel nem tarasanak a kockazata nagyobb, mint a
hibabol eredde, mivel a csalas magaban foglalhat 6sszejatszast, hamisitast, szdndékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroil fellilirasat.

Megismerjlik a kdnyvvizsgalat szempontjabd! relevans belsd kontrolit annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriimeények kozott megfeieidek, de nem
azert, hogy az Alap belsd kontrofijanak hatékonysagara vonatkozoan veélemenyt nyllvanitsunk.

Ertékelilik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléseget és a vezetés dltal keészitett
szamviteli becslések és kapcsolodo kidzzétételek ésszertiseget,

Kovetkeztetest vonunk le arrél, hogy helyénvald-e a vezetés részérél a véllalkozas folytatasanak elvén
alapulé éves beszdmold dsszeallitasa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrdl,
hogy fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétseéget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara valo képessegét illetéen, Amennyiben azt
a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, flggetlen konyvvizsgaldi
Jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban levé kapesolodo kizzétstelekre, vagy ha
a kbzzétetelek e tekintetben nem megfeleldek, mingsiteniink kell vélemenyiinket. Kiivetkeztetéseink a
figgetlen konyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak.
Jovdbeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast
folytatni.

Ertékelilik az éves beszamolé atfogo bemutatasat, felepitéset és tartalmat, belegrtve a kiegeészitod
mellekletben tett kozzétételeket, valamint értekeljik azt is, hogy az éves beszamoloban teljesiii-e az alapul
szolgalo lgyletek es esemeények valos hemutatasa,

Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések meliett - a kidnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a kionyvvizsgdlat jelentds megallapitasait, belegrtve az Alap aital
alkalmazott belsé kontrollnak a kényvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentds hianyossagait is, ha
voltak iiyenek.
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Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

ekt eft

2018. 2019.

MERLEG december 31. december 31.
A / Befektetelt eszkozok o o
I. Ertékpapirek o 0

i Estékpopirok C 0

2 Enékpopirok érigkelési kilénbdzete C 0

a kamatokbol, oszialékbdl c 0

b egysh 0 0

B / Forgoeszkézok 3 608 880 1981 933
I. Kovetelések 14 879 248

1 Kévetelések 14 879 248

2 Kévelelések énékvesziése 0 0

3 Kolf. pénzérigkre 52616 kovetelés értgkelési kilonbozete o 0

4 Forintkdvetelések értékealési kiilonbbdzete o} 0

Il. Ertskpapirok 2 969 740 1950 739

1 Ertékpapirok 2 669 078 1609 165

2  Erékpapirok ériékelési kilénbdzete 300 662 341 574

a komatokbdl, osztalékbs! 0 0

b egyéh 300 662 341 574

lil. Pénzeszkozok 24 261 30 946

1 Pénzeszkdzok 24 261 30 944

2  Valula, devizabetét értékelési kildnbdzete ¢ 0

C / Aktiv idébeli elhatarelasok 5 646 3 315
1 Akiiv idébeli ethatarclasok 5646 3315

2 Akiiv idsbeli elhatarclasok érigkvesztése (4 o 0

D / Srarmazékos iigyletek érfékelési kiilénbézefe 0 0
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 3014 526 1 985 248
E / Sajat téke 3009913 1 979 509
I. Indulétoke 2 200 958 1 246 246

1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke 24056910 24131033

2 Visszavdsdrolt bef.jegyek névériéke 21 855 952 22784 787

Il. Tokevaltozas (tokendvekmény) 808 955 633 263

1 Visszavdsdrolt bel.jegyek bevondsi értékkiilénbdzete -18 643 361 465

2 Ertékelési killdnbézet tartaléka 300 662 341 574

3 Eléz8 évek eredménye 449 519 526 936

4 Uzleti év eredménye 77 417 126 218

F/ Céltartalékok 0 0
G / Kételezettségek 432 5 338
I. HosszO lejarats kitelezettségek o 0

il. Rovid lejarats kotelezettségek 432 5 338

Hl. Kilfsldi pénzériékre szolo kotelezetiségek értékelési kiillénbdzete o 0

H / Passziv idobeli elhatérolasok 4 181 401
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 3014 526 1985 248

Budapest, 2020. dprilis 27.

¢} )
Uit

Bélin Véradi Zoltan
Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.



Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

eft aFt

Eredménykimutatas 2018, 2019,
1 Pénzigyt miveletek bevételei 118 133 158 136

Il Pénzigyi mivelefek raforditasai 7512 4 382

Ili Egyéb bevételek 26 444 15504
IV Mikadési kaltségek 59 635 41031
V Egyéb raforditasok 13 9
V1 Fixetett, fizetendd hozamok 0 ]
VIl Targyévi eredmeny 77 817 126 218

Budapest, 2020, aprilis 27.

PR Y
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Balint Afila~ Varadi Zoltan
Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.



Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2019. december 31-ével végzéds iizleti évre

1. Altalénos gazdélkodasi kérilményelk

A Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapia ffovabbiakban: Alap) 2007. marcius 30-an keriilt nyilvéniantdsba vélelre @ PSZAF-d]
229.975.075,- forint indulé sajét tokével. A befekietési jegyek névértéke: 1,-Ft.

Az Alap nylivdnos forgalombahozataldt engedélyezs PSZAF hotdrozat szdma és kelte:
A7 sorozat: EI/110.498,/2007., 2007. marcius 23.
.B" sorozaf: KE430/2010., 2010. ckidber 27.
Q" sorozat: HKEI-421,/2019., 2019 jilivs 17.

Az Alap hatarozatlon futamideji.
Az Alap mdgbit a Raiffeisen csoport nogybefektetésekben tapaszialt gérdéia ail.

Ausziridban a Raiffeisen o legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjoi vezetd banki szolgdltatek.

Az Alap kénywizsgdlattal alétomasziott éves beszdmoldidt és éves jelentését az interneten is kézzéteszi, amelynek pontos cime, elérhetéssge a kivetkezd:

https://elapek. raiffeisen.hu/oktualis/elentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alop képviseletére jogosult 1 Bdlint Atfila 1165 Budapest, Mészédros J. u. 16.
Varadi Zoltan 1111 Budapest, Boridk Béla ot 20.
Fargalmazé: Raiffeisen Bank Zr. 1054 Budapest, Akadémia u. 4.
| etétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap kénywizsgdlatra kitelezett.
Kanywvizsgdlé: RSM Audit Hungary Zrt. 1139 Budapest, Vael 6t 99-105. Balance Half épiilet IV. emelet
Kijelglt kénywvizsgale: Kozméné Szeberényi Ménika Regisztrécids szdm: Q05430 2161 Csomad, Napsugdr utca 28.

Igazolvény szém: 005429
A szamviteli szolgdltatés kérébe tartozd felodatok
irGnyitésaért felelds személy: Nagy Sandor jdzsef 1141 Budapest, Bozsardzsa v. 1.

NGM regisziréeids szam: 147174

2. Befektetési politika
Az Alopkezeld @ téle elvdrhatd maximalis gondosséggal, sojdt belatdsa és déntése alapjdn, o Wrvények és oz Alopkezelési Szabdlyzatban
feglalt korldtozasok betartasa mellett alakitia ki ez Alap forrdsainak felhasznéldst médjat, o befektetést ardnyokat anack érdekében, hogy az Alap

az Alapkezelé varakozésainak megleleld {Gvdbeni kockézatok &s hozamok figgvényében hosszabb tdvon ¢ lehetséges legmagasabb hozamet érje el.

Az Alap célis, hogy kézepes kockazat felvalialésa mellett hosszabb taven a lehetséges leagmagasabl t6kensvekményt érje el t0inyomd részt kollektiv

befektetés’ énékpapirckbdl dsszedliitot, diverzifikdlt portiélis kialakitdsaval.

Az Alapkezeld az Alop tokejét Likvid és szdrmaztatott eszkszokén valamint dllampopireken felil kizdrdlag befekietési alopok jegyeibe, illetdleg egyéh
kollektiv befekietési ériékpapirokba fekieti. Az Alap tilnyomé részt abszolit hozamra térekvé alapokbel olakitia ki portfolis]at. Ezek az alopok eltérd
piacekon, eltérd médszertannal prébaliak megvaldsitani befektetési eljvkat, ami ozt eredményezi, hogy a hozamaik kiézéHi egyiifimozgds jellemzden

kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt o diverzifikicids eldnyt oz Alap alapok alapja kenstrukeidja biztesitia.

Az Alop hosszabb tavi célia az dllampapirok dltal biziositott hozamndl nagyobb hozam elérése oddiciondlis kockdzat vallaldsa melles. A tébblethozam
elérésének érdekdben az Alapkezeld o befekietési célpontot jelentd abszolit hozameéld befektetési alapok kézill aktivan vélogat.

A kivélaszioft alapok potencidlis befekretési terilete o lehetd legszélesebb és globdlis: hazai és nemzetkdzi részvények illetve kétvények, bankberétek,
devizak, egyéb befeldetési eszkézok, valamint ezekre és drupiaci termékekre vonatkozd szérmaztatott igyletek. A hagyomdnyes befektetési olapokiél

o széles eszkézidron 10} abban térnek el, hogy nem csak emelkedé, de - szarmaztatott ligyletek segitségével - esé piocon is van lehetdségik hozamot

elérni. Fontos jellemzdie még a mégétes alapoknak az, hogy teljesitményiik nagy mérékben figg az olap kezeléidnek készségeitd], piaci lopasziclataiidl.

Az Alap o érvényi szabalyozasnak megfelelSen fedezeti céli szdrmaztatott gyletet is kithet, amely & portfélié hatékony kezelésénsk caliat szolgdlia.

Az Alapkezel o tervezett portialié struktirdn az Alap futamideje dlatt sajdt hatdsksrében o jelen Kezelési Szabélyzatban, o Kbfiv.-ben és a kollekiiv bafektetési
formakbefektetési és hitelfelvételi szabdlyairal szél6 78/2014. {Il.14.) Kormanyrendeletben foglalt korléiok figyelembe vételével szabadon médosithat az Alap
befekietési céljdnak miné! hotékonyabb elérése érdekében.

Az Alapkezeld o Kbitv.-ben meghatdrozott befekletési szabaiyok keretein belil, sajét déntése alapjdn végez, illetve végeztet minden olyan tranzakeist
{prompt, hatdridds, opciés, szérmazékas és visszavisdrldsi Ugyletek), amivel megitélése szerint az Alap eszkizériéke, befekietéseinek hozama névelhetd,

az Alap eszkizeinek likviditdsi feltételei javithatsk, illetve o befektetések kockdzata cstkkenthetd. Az Alap jelen Kezelési szabdlyzatban meghatérozot
befektetési polifikdjdnak bérmely slemét oz Alapkezeld egycldalion modosithatia, a vélloziatésck esak o oz Feligyelet engedélyével,

kézzétételt kivetd 30 nap elteltével léphetnek hatélyba.

1/10. oldal



Az Alap @ kovetkezd eszkdzkategéridkbo fektethet:

& Allampapir - EGT<ltam vagy uz OECD tagéliama dhal kibocsétott vagy garantdlt dllampapirek és nemzetkézi pénziigyi ntézmény dhtal kibocsétoft,

vagy gororddlt hitelviszonyt megtestesitd énékpapirok:

1. a magyar vagy kilfsidi [EGT vagy OFCD) dllam dltal kibocsdtott dlampapirok, igy tobbek kézst a diszkontkinestariegyek, kamatozé kincstariegyek, fix,
ifletve valtozd kamatozdst allamkétvények, egyéb dllampopirok

2. o magyor jegybank, az Eurdpai Kézponti Bank vagy oz Eurdpai Unié mds tagdliaménak jegybankja dltal kibocsétott hitelviszonyt megtestesité értékpapirck
- Likvid eszkdznek mindsil8, egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok - Devizabelféldi és devizakilfsldi térsasdgok dltel kibocsdtatt hitelviszonyt
meglestesitd érékpapirok, melyek szabdlyozott piacra bevezetet vagy forgalmazott, illetve EGT-allam egyéb rendszeresen mikads, efismen, nyilvénos,
szabdlyozoft piacén forgalmazolt dtruhdzhatd értékpapirok.

- Bankbetét - [&trasz616, illetve lekstdtt bankbetétek (forintban és devizdban).

- Kollektiv befektetési értékpapir - nyilt és zart végli befektetési alapok befekietési jegyei, iHletdleg egyéb kollektiv befekietési értékpapirck.

- Szarmaztatott eszkézék - Szabdlyozol piacen forgalmazeft szdrmaztatott pénzigyi eszkbzok, beledrive az ezekkel egyenéntekl készpénzelszamolasd

eszkdziket, tovabba a tdzsdén kivili, nem szabvényositolt szérmaztatett pénzigyi eszkozsk (OTC szérmaztatott tgyletek).

Az Alap oz alabbi limiteket alkalmazza az egyes portfolié elemekre vonatkozdan az Alup eszkézeinek ardnydban:
Allsmpapirok: Maximum 20%, minimum 0%, tervezett arday 0%

Egyéb hifelviszonyt megtestesitd értékpapirok: Maximum 20%, minimum 0%, tervezett ardny 0%

Betét: Moximom 100%, minimum 0%, fervezett ardny 10%

Kollekiiv befektetési énékpopirok: Maximum 100%, minimum 0%, tervezett ardny 90%

3. Sszamviteli politika &sszefoglalasa
3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap o kényvelését &s kimutatdsait o Szdmuitelrd| szélé 2000, évi C tdrvény (Szt.), a kollektiv befekietdsi formakrd| és kezelSikrdl, valamint egyes
pénziigyi targyl térvények médositasardl szolé 2014, évi XVI Térvény [Kbitv), illetve o befekietési alapok éves beszamolé készitési és kényvvezetési
ktelezetiségének sajdtossdgairsl sz6l6 215/2000. (X8.11}. Korm. rend. eldirdsai olapjdn és a Magyarorszégon dhaldnosan elfogadott szémviteli
elvekkel Ssszhangban késziti.

Az Alap ketids kénywvitelt vezet, dves beszédmoldt készlt, umelynek része o mérleg, az eredménykimutaids, a kiegészitd melléklet és a cash-How kimutatés.

Jelentds Ssszegi hiba: ha o hiba felidrasanak évében, g kilonbszs effendrzéssk sordn, egy odott Gzleti évet érintden [évenként killén-kildn) feltart
hibék és hibahatdsok - eredmeényt, sajét 16két ndvelé-esdkkents - ériékének egylities [elgjeltd] fiiggetien] 8sszege meghaladjo o szémviteli politikdban
meghatérozott értékhatdr. Minden esetben jelentés Ssszegli o hibo, ho o hibo feltdrasanak évében az elfendrzések sordn - ugyanaozon évet érintsen -
megallapitott hibdk, hibohatdsok eredményt, sajat 16két névelé-csékkents értékének egylites [elsielts! fuggetlen] Ssszege meghaladia az ellendrzst

Uzleti &v mérlegfédsszegének 2 szazalékat, illetve ha o mérlegléésszeg 2 szdzuléka nem hotadia meg az 1 millid forintot, akkor az 1 milkis forintot.
Az Alap fébb szémviteli irdnyelveinek Bsszefoglalasét &s az éntékelési eljdrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

Az Alap a beszémolé szempontidbél kivételes nagysdginak tekinti uzon bevételeket és kioddsokat, melyek éves szinten a mérleglédsszeg 2 szézalékdr
meghaladjék, valomint kivételes eldforduldsinak tekinti azon bevételeket és kiadGsokat, melyek az elgz8 évben nem meriliek fel és nem o szokdsos

iizletmenet részel, vagy egyedi tételek. Ezen bevételeket és kioddsokat az Alap a kiegészité mellékletében az odol beszdmold sorndl részletezi.
Az Alap {6bb szémviteli irdnyelveinek Ssszefoglalasat &s az éntékelési efjdrasckat az alébbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmold pénzneme
Az éves beszamold magyar forintbon késziil és ezer forintbun [e FI} keriilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2020. janudr 31.

3.3. Az ériskelési eljgrdsok ismerfetése
Az értgkelési elidrasokndl - a Szémviteli tirvény és a Kezelési szabdlyzatban leirtak alapjan - az Alap Szdmviteli politikdjdban

régziteftek az irényaddak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok ériékelése oz Alap kezelési szabalyzoténak megielelden t5riénik. Az érdkpapirok

nem realizéh drfolyamkilsnbszetét a targyévi eredmeény nem tarteimazza, uz kizvetlent! o tékendvekmeénnyel szemben keril elszémoldsra.

Az dllamkstvények vételeker o megvasdrolt kamatot bevételt csdikentd tstelként szdmolju el az Alap. Az eladdsker az eladott kamat bevételként jelentkezik.
Az év végi atértckeléskor a megszolgalt kamatot ériékelési killénbizethd| szdrmazs tkensvekményként szdmolia el oz Alap oz ériékpapirck

ertekkilonbozetével szemben.

Az éves beszamold elkdszitésekor o 2000. évi C. torvény 55. § 1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Kormdnyrendelet 5. § {8} bekezdésével
&sszhangban a vevs, oz adés mindsitése alapian oz iizlefi év médegforduldnapian fenndllé és a mérlegkészités iddponidig pénziigyileg nem rendezef,
hérom hénapon i lejérat} kévetelésnél (ideérive o hitelintézetekkel, pénziigyi véltalkezdsokkal szembeni kéveteléseket, o kélcstnként, az elélegként
adoft Ssszegeket, tovabbd o bevételek akifv idékeli elhatdroldsa kizit lévs kivetelésiellegi tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell efszamolni

- a mérlegkészités iddponfigban rendelkezésre 4lld informdcick alapjdn - o kivetelés knyv szerinti ériéke s a kivetelés vdrhatéan megtérils dsszege
{veszteségjellegl) kildnbazet Gsszegében az egyéb réforditasckkal szemben, ha ez a killénbszet tortésnok mutatkozik és jelentds Saszegi.

Az Alap a valuta-, devizokészleteket és o kilfsldi pénzértékre szolo kéveteléseket, illetve o devizakételezettségeket azok bekeriiésekor 2008, jonudr 0145}
MNB ¢rfolyamon szdmitett forintértéken veszi fel o kényveibe - o forintért velt devizaeszkézsket az érie fizeteft forintésszeghen - és a Szamviteli politikdban
régzitelt médon, az értékelés napjdn o devizoeszkézdk és kotelezettségek kdnyv szerinti forintériéke és oz érkelés napi MNB devizadrolyaman szamitolt

értéke kizéti kildnbdzet Ssszevont egyenlegét az eredménykimutaidshon szamolia el.
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Az Alapban hozamkifizetés, hozamidvairds nem rénik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszovaltdsa a Kezelési szabélyzathan eldirtak szerint térténik.

A fargalmazés névériékben az indul6 16ket, a befektetdsi jegyek névériske és folyé dra kbzti - az éndkelésbd] addds - kilnbdzet o tokendvekeményt

valtoztatia,

A portlslis &ndkelésének elvei:
A) Tézsdére bevezetett értékpopirok

- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szerepld dllampapirok értékét uz AKK dltal nyilvénességra hozoft legjobb vételi &s legjobb eladési drfolyam
szdmtani 4lagaként meghatdrozott kizép drfelyam clapian kell szdmitani, A szémitdshoz az érékelés napjén - vagy annak hiénydban az ériekelést
megelézd, ahhoz legkézelebbi - az AKK dlial kizzételt - adatokat kell olkalmazni.

- Az egyéb 15zsdén jegyzett kitvényeket az utolss, netté zérsarfolyamon, idéordnyes felhalmozott kamattal néveive kel érickelni.

- Amennyiben ¢ tézsdére bevezetett diszkont kincstdrjegy hétralévd futomideje kevesebb, mint 92 nap, dgy ez AKK 3 hénapos referenciahozama
alapidn kell kiszamitani az adott diszkont kincstérjegy T napra vonatkozé arfolyomat.

B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos ériékpapirdorgalomban szerepld énékpapirok

- A Tézsdére, ozaz o BETre be nem vezetett, de valamely kilfsldi 16zsdére bevezetett ériékpapirokat a Letétkezeld dital meghatdrozott professziondlis
adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal [T-1) napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem kordbbi drfolyaman kell érékelni.

- A semmilyen t8zsdére be nem vezetett, nyilvanas érékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét oz adoft értékpapirok legiébb
mésodlagos piacénak tekinthetd elismert értékpapir piacok Gltal, Magyarorszégon forgalomban lévd énékpapirok esetén az OTC piac, avagy mas
tézedén kivitli informéciés szabdlyzatok alapién, ifletve a kizzétételi helyeken kézzétett (T-1) napi zérédrolyam, ennek hidnydban tlagarfolyam
alopjén, oz egyes édekpapirck piaci hozamszémitési eligrasainak megfelels médon szémitott hozam clapjén kell T nopra vonatkozdan

meghatdrozni.
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4. A mérleghez kapesolodo megjegyzések
4.1. Informdcick az Alap portféligjsrst
Az Alap a rd vonctkozd, 215/2000. Kormanyrandelet alapjén készti a beszdmoléiét.

Az Alap az éves beszémoléban az érickpapirokat o Kezelési szabélyzathan régzitettek alapian az utelsé munkanapi piaci drfolyamon ériékelte, mely
a targyévben 2019. december 312 volt.

Azon érgkpapirck esetében chol nem volt piaci 4r 2019. december 31-re, az utolss elérhetd & o piaci érfolyar.

A/ Bofoktetési jegyek
Beszerzési Mérleg szerinti
Ertskpapic Devizanem ériék efi-bon Ert.kitl. agyéb Ent.kiil. komot Ssszeg eftban
ACCO PRIZ HUF 4% 613 2 360 0 51973
AEGON ALFA HUF 88012 15518 0 103 530
AEGON MARA 1 HUF 334064 21852 0 355916
CON CITADELL HUF 237 808 133958 0 371766
CONCLGL HuF 160745 54 187 0 214 952
CON PLAT PIB HUF 72 349 4171 0 76 520
GEN ABS SZA HUF 77 334 4066 o 81 400
OTP ABSZ A HUF 10116 51 o] 10 167
QTP EMDA HUF 15¢ 748 24 381 o] 184 149
OTP SUPRA HUF 282795 81073 o] 363 868
OTP W EUR A HUF 11 400 61 o] 11 461
RAHA HUF 60 682 849 Q0 61 531
RIPA HUF b4 459 953 ¢l 63 506
Gsszesen 1 609 165 341 574 0 1950739
4.2. Pénzeszkbzok
Pénzeszkdzdk {odatck eFtban} 2018, 2019,
d ber 31. d ber 31.
Forimt felydszamla 24 261 30 946
24 26] 30 946
4.3. Kévetelések és kistelezatiségek részletezése
Kovetelések (adatek eFtban) 2018. 2019,
december 31. december 31.
Enékpapir forgalmazasbel kivetelds 14 561 0
Befektetési jegy forgolmazashdl kivetelés 318 248
14 879 248
Kételezettségek {adatok eftban) 2018. 2019.
| her 31. d ber 3T.
Szallitsk 429 3158
Befekietési jegy forgalmazdsbé! kévetelés 0 2178
Befekietdsi alupok kilgnaddja 3 2
432 5338
4.4. Elhatérolésok részletezése
Bevételek okiiv iddbeli elhatdroldsa [adotok eFtban} 2018. 2019.
de ber 31. d ber 31.
Trailer fee 5622 3292
5622 3292
Kaltségek oktiv idébeli ethatdroldsa {odatek eFt-ban) 2018. 2019.
! ber 31. d ber 31.
LEl kéd fenntartési kéltsége 24 23
24 23
Kéliségek passziv idébeli slhataroldsa [odatok eFtban) 2018. 2019.
{ ber 31. d ber 31.
Kénywvizsgalonck fizetett dij 206 273
Felligyeleti dij IMNB} 199 128
WARP di 0 g
Szémviteli dij 199 0
Alapkezelési dif 3326 ¢l
Letétkezelési dij 191 ¢
4 181 401
4.5. Egyéb informdcick
Az &t évnél hosszabb idejl kdtelezettségek: Hitelfelvéiel nincs

Az Alap munkavalalskat nem foglalkoztat.
Az Alopkezeld az Alop hozamdnak és 16kéjének megdvdsdra nerm tett ériékbeli igéretet.

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, biziositékot, dvadékot, nem véllalht gorancidt és kezességet.
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4.6. Az eredménykimulotéshoz kapesoléds megjegyzések

Az Alap a rd vonatkezs, 215/2000. Korményrendelet alapjan késziti az eredménykimutaidsdt.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése leFtban

Ertékpapir éntbsl szarm. nysreség

Pénziigyl miveletek raforditdsai részletazése lefiban

Ertékpapir éribél szérm. veszieség

Egysb bevételek részletezése [eFthan

Trailer fee

A mikddési kiliséaek részletezése [eFtbon

Bankforgalmi jutalék
Alopkezelési dij
Letétkezelési dij

WARP dij

KELER di

LEl kod fenntartasi kéltsége
K8nywvizsgalénak fizetett dif
Szamviteli dif

Feliigyeleti dij {MNB}

Egyab rdforditasok részleterése [eFtban

Bafekietdsi alapok kilénaddia

5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a jdvedelmezdség alakulasanak bemutatasa

A sajaf toke részfetezése

I. Indulo toke

a) Kibocs.bef.jegyek névériéke

b} Visszavas.bef. jegyek névéréke
ll. Tokendvekmény

1. Visszavds.bef jegyek bevondsi ért ki,
2. Ertékelési kilanbszetbl
3. Eléz6 évek sredménye
4, (zleti évi eredmény
Sajat toke

2018. 2019,

118 133 158 136
118 133 158 136
2018. 2019.
7512 & 382
7512 6 382
2018. 2019,

26 444 15504

26 444 15 504
2018, 2019,

[} 2

517068 34 614
2959 1982

749 642

335 206

27 29

484 498

2393 2393

378 665

59 635 41 031
2018, 2019.

13 Q

13 9

eFthan

2018. 2019.

| ber 31. d ber 31.
2 200 958 1346 246
24056910 24131033
21 855 952 22 784 787
808 955 £33 263
-18 643 -361 465
300 662 341 574
449 519 526936
77417 126218
3009913 1979 509
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6. Az éves beszamaold és a portfolic jelentés sramai kézaHi eltérés okai:

Az eltérés alopvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2020. jonuér 31g ismertté valt informacidkra éplll, addig o portfalié jelentés szdmai 2020. elsd
forgalmazasi napjdn mint nyitd érték kerbltek meghatérozdsra a 2019. évi vtolss forgalmazasi napi dlleményi adatok alapian.

A folyészamle elhatdrolt kamata o NEE szdmitasban a kévefelések kézétt szerepel, o beszamolsban pedig oz aktiv elhatdrolésck kdzéh keriill
kimutaidsra.

A kolelezettségek kdzét is megielennek az elsd, mér 2020. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig uz éves beszémoléban o tényleges

2019. &vi kdliségek és kdtelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek janudr 2 Fig ismertté valtak.

Beszdmolo NEE szdmftds Kiilsnbdzet (eft-ban)

Saijét toke / Nettd eszkdzértek 1 679 509 ¥ Q79 7948 287
Kilénbozet tételesen:
Eriékpapirok 1 950 739 1950 740 1
Pénzeszkdzik 30946 30946 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elhat. 3543 3608 A3
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 5739 -5 498 241
Mutaték:  {lasd 1. sz. mellékdet!} 2018. 2019.
1. Befeklefolf eszkzok oz Ssszes aszkézokhéz 0,00% 0,00%
2. Forgbeszkdz6k oz dsszes eszkézékhdz 100,00% 100.00%
3. Sojot toke ardnyc oz dsszkdtelezetiséghez + sajdt idkéhez 99,85% @971%
4. Hosszd lejdratd kételezetiségek

o/ o HiK + sajdt tokéhez 0,00% 0,00%

b/ o s0idt t6kéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. melléklethen taléthaté.
A "cash-flow" kimutatas a 3. sz. mellékletben talalhata.

A "portfélié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talathato.

Budapest, 2020. &prilis 27,

4

s, \ i

Balin Aty - Varadi Zoltn
Raiffeisen Befektelssi Alapkezeld Zrt.
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1. sz. melleklet

A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befekiefett eszkéz8k az Ssszes eszkdzokhéz

0,00% Befekieiett eszkox

Osszes eszkdz

2. Forgbeszkozok oz Gsszes eszkézokhsz

100,00% Forgdeszkdz+Akty idsbeli elh,

Osszes eszkdz

3. Sajdt toke ardnya oz osszkoteleretiséghez + sajdf fokéhez

99.71% Sajét toke

Forrasok sszesen

4. Hosszd lejdraii kételezetiségek
a/ o HIK + sajdt t6kéhez
b/ a sajét 15kéhez

a/
0,00% Hosszd lejdrat kilelezettségek
Hosszi lej. kot. + Sajét t6ke
b/
0,00% Hosszi lejarati kitelezetségek
Sajét 18ke

Budapest, 2020. aprilis 27.
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2019.
december 31.

o]

1985248

1985 248

1 985 248

1979 509

1985 248

0

1979 509

0

T1979509

~

b A

Balint Attila” Vérodi Zoltan
Raiffeisen Belektetési Alapkezeld Zrt.



2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 201%.
eFtban
I. Hitelallomany 8sszetétfel o
eftben
1. Kdltségek Ssszetétele Pénziigyileg realizait 37 472
Elszamolt Elhatdrolt/szallitok
Bankforgalmi jutalsk 2 o] 2
Fargalmazasi jutalék o] o o
Alapkezelés dij 34 614 2 425 32 189
totétkezeoldsi dif 1982 139 1843
Eriékpapirmozgatds kélisége ¢} o o
KELER dij 206 27 179
WARP dij 6542 143 499
LEl kéd fenntartast kisltség 29 o] 29
Kénywizsgalénak fizetett dij 498 498 &
Szamviteli dij 2 393 199 2194
Feligyefeti dij (MINB] 6635 128 537
Ossx: 41031 3 559 a7 a7z
Hil. Ertékpapiralap vagyenanak megesziasa Sciat téke 1979 509 eFt-ban
il. %-ban
ldészak nyitéallemany ldészak zérédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Kavetelasek 14 879 248 0,01%
Bonkbetétek 24 261 30 946 1,56%
lek&tst betét o C 0,00%
Idészak nyitdallomény ldészak zérdallomany
Vagyonelem t8zsdei ép. tozsden kiv. ép. 1ozsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszids
Bofektetés jogyck e 2 969 740 0 1950 739 58,55%)
ACCO FRIZ 48 598 51973 2,63%
AEGON ALFA 389 336 103 530 5,23%
AEGON MARA | 343 611 355916 17.98%
CON CITADELL 599 124 371766 18,78%
CONCLGL 268 792 214 952 10,86%
CON PLAT PiB 140 999 76 520 3,87%
GEN ABS SZA 79 A57 B1 400 4,11%
OTP ABSZ A 16 659 10167 0,51%
OTP EMDA 175 491 184 149 2,30%
OTP SUPRA 328 112 363 868 18,38%
OTP U) EUR A 88 494 1146} 0,58%
RAHA 218 499 61 531 3,11%
RIFA 210782 63 506 3,21%
GEN PO 51 586 0 0,00%
idészak nyitadliomdny Idészak zdrédliomény
Vagyonelem Magoszlés|
Alctiv elhatarelasek 5 646 3315 0,17%
KitelezeHségek, passzivak -4 613 -5 739 -0,29%
Osszesen 0 3009913 (¢} 1979 509 100,00%
Budapest, 2020. Gprilis 27.
Y o
-4/, '
LR R
Balint Altila Varadi Zolén
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

L 5zokéses tevikenységbdl szarmazé pénzeszkiz-valtozas
{Miikédési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény {befolyt béreti dijak, kapott hozamok nélkiil) =
. Elszdmolt amortizéeid +
. Elszamolt éntékvesztés és visszairds +
. Elszamolt ériékelési kilsnbszet +
d.a. Elszémolf énékelési killsnbdzet korrekeid +
. Céltartalék képzés és fethaszndids kilonbozete 2
. Ingaflan befekletések érigkesitésének eredménye =
. Ertékpapir befekietések ériékesitssének, bevaltasinak eredménye =
. Befektetett eszkézik allomanyvaltozdsa =

G N —

0N O n

. Forgéeszkézék éllomanyvaliozdsa =

9.a. Enekpapirok dllomdnyvaliozdsa =
10. Rovid lefarat katelezetiség dlloményvaltozdsa =
11, Mosszo lejératd kitelezettségek dllomdnyvaltozdsa =
12. Aldlv idébeli ethatérolasok &llomdnyvaltozédsa =
13. Passziv idébeli elhatdreldsok dllomanyvdliozdsa »

Il Befektetési tevekenységhd! szarmazd pénzeszksdz-valtozas
(Befektetési cash flow, 14-19. sorak)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingotlanck elodasa +

16. Befolyt béreti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

18. Enékpaplrok eladdse, bevdltdss +
19. Kapott hozamok +

1N, Pénziigyi miveletekbél szarmazé pénzeszksz-valtozas
(Finansxzirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Befekietési jegy kibocsatas +

21, Befekietési jegy kibocsatds soran kapott apport -
22. Befekietési jegy visszavaliasa -

23. Belektetési jegyek vtdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illefve kdlesdn felvétele +

25, Hitel, illetve k3lesén torlesztése -

26. Hitel, illetve kalesdn vian fizetet kamat -

IV. Pénzeszkérok valtozasa (Il sorok) %

Budapest, 2020. apritis 27.
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Alapadatak:

Alap neve, lojstromszéme:
Alopkezold reve:
tetétkezeld neva:

Raiffeisen Priveta Banking Pannorie Alopok Alopiz, 1111213
Raiffeisen Befektetdsi Alopkezetd Zn,
Raiffeisen Bank Z¢t,
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2019.

I. A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja altalanos
informaciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Private Banking Panncnia Alapok Alapja
Lajstrom szdma: 1111213

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekistési Alupkezeld Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.

letétkezelé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.

Forgaimazd neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Kanywvizsgdlé Tarsasdg neve: RSM Audit Hungary Zri.,

Kényvvizsgdald neve: Kozmané Szeberényi Ménika

Székhelye: 1139 Budapest, Véci dt $9-105. Balance Hall épiilet 4. emelet
Tpusa: nyilvénos nyflt végt ériékpapir alap
Harmonizéciéia: ABAK-irdnyelv alapidn

BAMOSZ kategéria: abszolit hozameéli clap

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégiaja

Az Alapkezeld az Alap i6kéjét likvid &s szdrmaziatott eszkézikon valamint dllampaopiroken feltl kizardlag befekietési alapok jegyeibe,
illetéleg egyéb koltektiv befekietési értékpapirokba fekieti. Az Alap tinyomé részt abszolit hozameéli alapokbd! alakita ki peoriféliéjar. A
kivalasziott alepek potencidlis befekietési ferifete o leheid legszélesebb és globdlis: hazai és nemzetkézi részvények illetve kitvények,
bankbetélek, devizak, egyéb befekietési eszkézok, valomint ezekre és arupiaci termékekre vonatkozé szérmeziotetr Ugyletek. A
hagyomdnyos befekletési alepokiél a széles eszkdztaron til abban térnek el, hogy nem csak emelkeds, de - szérmaztatott igyletek
segftségével — esé piacon is van lehetéséglik hozamot elérni. Fontos jellemzdie még a mdgétes alapoknak az, hogy teliesiiményik

nagymértékben figg az Alap kezeldiének készségeitdl, piaci tapaszialataitsh.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre julé netté eszkézértékének alakulasa (forduiénapon
vagy fordulénap elétti utolsé kereskedési napon)

" Arfolyam . Arfelyam Arfolyam - . Arfolyam " Affolyam - Arfolyam Osszasitett -1 |
valtozéas valtozas . . o - o - valtozas Netto eszkdzérték
. i . ~A" sorozat . B soroiat o o . Q) sbrezet” S R
2019.12.31 6,97% 1,463104 Ft 6,97% 1,463221 Ft 4,24% 1,042406 Ft 1971631 374 F
2018.12.28 -2,57% 1,367733 Ft -2,57% 1,367842 Ft 3010016 504 Ft
2017.12.29 0,88% 1,403868 Ft -0,88% 1,403857 F 4357 703 394 Ft
2016.12.31 4,18% 1,416398 Ft 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
2014.12.31 2,57% 1,382016 Ft 2,57% 1,382016 Ft 14 813 786 062 Ft
2013.12.31 8,41% 1,347393 8,41% 1,347393 Ft 15715735 434 &
2012.12.28 7.50% 1,242869 Ft 7,50% 1,242869 Ft 519 445 423 Ft
2011.12.30 210,88%  1,156190F  -10,88%  1,156190 F 235 947 179 Ft
2010.32.31 13,30% 1,297358 Ft  13,30% 1297358 F 303 521 205 Ft
% Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2019,

Az drfolyamvdliozds szdzalékos mértéke a befektetd dlial elérhetd vagyonnévekedést mutatja be, amennyiben a tsliss évben megiartotta
befektetéser. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jgvére nézve és nincsenek dsszefiggésben az alapok jévébeni hozamaivel. A
kézslt hozamadatok nomirdlisak és ez adoti napléri évre vonatkoznak. Az Alap befekietési poliikéia és célia 2013, janudranl

jelentdsen megvdltczott. Az Alap Q" sorozata 2019. szeptember 13-6n indult.

Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2019.01.02.

Instrumentum {Devizanem| ISIN kéd | Névértek | Eszkszeémek | %
Atrvhdzhaté érntékpapirok 2 969 739 669 98,66
ACCO PRIZ HUF HUODO0/ 16410 47 534 805 48 597 541 1,62
AEGON ALFA HUF HUODO0703970 150 442 345 389 335 612 12,93
AEGON MARA | HUF HUOO007 14928 319 783 534 343 611 245 11,42
CON CITADELL HUF HUDOOOO707948 277 674 531 599 124 452 19,90
CON CL GL HUF HUOD00705702 147 687 395 268 791 945 8,93
CON PLAT PiB HUF HUODOO709969 34 893 028 140 998 434 4,68
GEN ABS SZA HUF HUOBD07 06833 61 414 871 79 456 963 2,64
GEN [PO HUF HUOOOO706791 44 497 152 61 586 817 2,05
OTP ABSZ A HUF HUODO0704457 10 353 6468 16 659 186 0,55
COTP EMDA HUF HUDOCOO7046361 45 865 793 175 491 514 5,83
OTP SUPRA HUF HUOGO0706379 78 592 914 328111 426 10,90
OTP UJ) EUR A HUF HUODOO705827 54 498 383 88 493 875 2,94
RAHA HUF HUCO00703699 129 193 274 218 698 633 7,27
RIPA HUF HUCO00703707 145 184 683 210782 026 7,00
Banki egyenlegek 24 260 839 0,81
Folyészdmla - HUF 24 260 839 0,81
Egyéb eszkozok 20 793 659 0,69
Eriékpupir igyletek efszdmoldsabél eredd kivetelések 14 561 000 0,48
Egyéb kévetelések 6232659 0,2
Osszes eszkéz 3014794 167 100,16
Kételezetiségek -4 793938 -0,16
Egysb kételezeftségek -4 793 938 0,16
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat
Nefté eszkozériék 2 854 024 765 HUF
Unitok szama 2086 915 130
Egy jegyre juid netd eszkorérick 1,367581 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B sorozat
Netto eszkozertek 155 975 464 HUF
Unitok sxama 114 042 962
Egy jegyre jutd netié eszkézériék 1,367690 HUF

Az éves beszamold és a porifolié jelentés szamai kézott eltérés okai:

Az eltérés olapvetd oka, hogy mig a beszdmoiéd 2019, januar 31-ig ismertté vélt informdcidkra épiil, addig o portfélié jelentés szdmai
2019. eisd forgalmazdsi napjén, mint nyitd ériék keriftek meghatdrozdsra a 2018. évi utolsd forgalmazési napi dlloményi adatok
alapjén. A folydszamla elhatérolt kamata o NEE szdmitésban o kévetelések kézét szerepel, o beszamoldban pedig oz akiiv
elhaidroidsok kézétt kerilt kimutatdsra. A kitelezetiségek kézétt is megjelennek oz elsd, mar 2019, évi forgalmazdsi napig szémolt
dijiételek, mig az éves beszdmoldban o tényleges 2018, évi kliségek és kitelezettségek keriilnek elszdmcldsra, amelyek janudr 31-ig

ismertté véliak.

x; Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2019,

Beszamold NEE szamitds Kilonbozet [eFt-ban)
Sajdt téke / Netté eszkozérnék 3009213 3010000 87
Killénbozet tételesen:
Eriékpapirok 2 969 740 2 969 740 0
Pénzeszkdzok 24 261 24 261 0
Kévetelések/ Akt iddbeli elhat. 20 525 20793 268
Kotelezeitségek/ Passziv id. elh. -4 613 -4 794 -181

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES|I NAPON

2020.01.02.

Instrumentum [Devizanem| ISIN kéd | Nevertek | Eszkdz ériék I Yo
Atruhézhaté értékpapirok 1950739216 98,53
ACCO PRIZ HUF HUQDCO716410 47 534 8B0OS 51972 322 2,63
AEGON ALFA HUF HUCCO0703970 37 180 997 103 529 817 5,23
AEGON MARA | HUF HUQCC0714%28 302 5946 077 355916 229 17,98
CON CITADELL HUF HUOQOO707948 161 524 149 371 766 404 18,78}
CONCLGL HUF HUOGO0705702 108 239 619 214 952 518 10,86
CON PLAT PiB HUF HUQCC070996% 19 839 844 76 520 570 3,87
GEN ABS SZA HUF HUQGOO706833 61 414 871 81 400 007 4,11
OTP ABSZ A HUF HUODOD704457 6219 465 10 166 879 0,51
OTP EMDA HUF HUOOOD706361 42 834 433 184 149 083 9,30
OTP SUPRA HUF HUOQOO706379 69 999 B28 363 867 576 18,38
OTP UJ EUR A HUF HUOO0D705827 & 576 281 11 460 820 0,58
RAHA HUF HUO00O703699 35 188 330 &1 531 088 3,11
RIPA HUF HUODCO703707 45 338 172 63 505 903 3,21
Banki egyenlegek 30 946 134 1,56
Folydszémla - HUF 30 946 134 1,56
__Egyéb eszkozok 3 608 454 0,18
Egyéb kovetelések 3 608 454 0,18
Osszes eszkoz 1 985 293 804 100,28
Kotelezettségek -5 497 675 -0,28
Egyéb kotelezetiségek -5 497 675 -0,28
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat
Netto eszkozeérték 1 883 591 539 HUF
Unitok széma 1 280 830 165
Egy jegyre jutd nettd eszkézértek 1,470602 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B sorozat
Netté eszkozérték 96 194 112 HUF
Unitok szama 65 406 143
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,470720 HUF
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat
Nefté eszkozérték 10478 HUF
Unitok szama 10 000
Egy jegyre juto nefé eszkozérték 1,047800 HUF

x Roiffeisen 4
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNCNIA ALAPOK ALAPJA » BVES IELENTES 2019,

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

Az eliérés alupvets oka, hogy mig a beszémols 2020. januér 314g ismertté valt informdcidkra épiil, addig a portidlié jelentés szamai
2020. elsé forgalmazdsi napjan mint nyits ériék keriiflek meghatdrozésra a 2019. évi utclsé forgalmazdsi napi &lloményi adatok
alapjan. A folydszamla elhatéroli kamata o NEE szamitasban o kévetelések kézéit szerepel, a beszamoléban pedig az aktiv
elhataroldsck kdzétt kerilt kimutatdsra. A kilelezettségek kdzstt is megjelennek az elsd, mar 2020, évi forgalmazasi napig szémolt
dijtételek, mig az éves beszdmoléban a tényleges 2019. évi kaltségek és kotelezetiségek keriinek siszémoldsra, amelyek januér 31-ig

ismertté véliak.

Beszémold NEE szémitas Kilnbézet {eFtban)
Sajat ke / Nettd eszkdzérék 1 979 509 1979 796 287
Kilonhozet #ételesen:
Er¢kpapirok 1950739 1 950 740 1
Pénzeszkdzok 30946 30 946 0]
Kovetelések,/ Aktiv idébeli elhat. 3 563 3 408 45
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. -5 739 -5 498 241

lll. A forgalomban lévo befektetési jegyek szama és az egy
jegyre juto netto eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat

Forgalomban 1&v8 befektetési regyek 2019.01.02-4n 2 (86 215130
2019. évben eladoit befektetési jegyek 72 710 260
2019. évben visszavdéitott befektetési jegyek 878 795 225
Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2020.01.02-dn 1 280 830 165
Portfolio Osszesitett nettd eszkdzériéke 2020.01.02-4n 1 883 591 539
Egy jegyre juté nettd eszkdzérigk 2020.01.02.6n 1,470602
Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B sorozat

Forgalomban 186 befekietési jegyek 2019.G1.02-én 114 042 962
2019. évben eladoit befektetési jegyek 1402 733
2019. évben visszavdlioit befektetési jegyek 50 039 552
Forgalomban lévS befekietési jegyek 2020.01.02-n 65 406 143
Portfalid &sszesitett nettd eszkdzértéke 2020.01.02-4n 96 194 112
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2020.01.02.an 1,47072

Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat
Forgalomban 1évé befekietési jegyek 2019.01.02-an

2019. évben eladott befektetési jegyek 10 000
2019. évben visszavditott befektetési jegyek -
Forgalomban [évs befekietési jegyek 2020.01.02-an 10 000
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzéréke 2020.01.02-4n 10 478
Egy jegyre jutd nettd eszkazériék 2020.01.02-6n 1,0478
ﬁ Raiffeisen 5
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2019.

IV. A befektetési alap osszetétele

Nagysagrend:Ft

Insfrumentum Devizanem ISIN kod Névértek Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett arvhézhato értékpapirak 0 0,00
Mas szabdlyozolt piacon forgalomba hozoit atruhdazhaio ériékpapirok 0 0,00
Kézelmiditban forgalomba hozoit aruhazhaté értékpapirok o 0,00
|Egyéb atrvhazhato éntékpapirok 1950 739 216 98,55
ACCO PRIZ HUF HUCOOO7 16410 47 534 805 51 972 322 2,63
AEGON ALFA HUF HUOOOC703970 37 180 997 103 529 817 5,23
AEGON MARA | HUF HUBOOC7 14928 302 596 077 355916229 17,98
CON CITADELL HUF HUCOD0707948 161 524 149 371 766 404 18,78
CONCLGL HUF HUBO00705702 108 23% 619 214 952 518 10,86
COM PLAT PiB HUF HUOOQO709246% 19 839 864 76 520 570 3,87
GEN ABS SZA HUF HUGOOC7 046833 61 414 871 81 400 007 4,11
QTP ABSZ A HUF HUGOO07 04457 6 219 465 10 166 879 0,51
OTF EMDA HUF HUGCO0706361 42 834 433 184 149 083 2,30]
OTP SUFRA HUF HUQCGOC/ 06379 69 999 828 363 B&7 576 18,38
OTP U EUR A HUF HUGCOC705827 6 576 281 11 460 820 0,58
RAHA HUF HUOCOC7 03699 35188 330 61 531088 3,11
RIPA HUF HUCO0C703707 45338172 63 505 903 3,21
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok o 0,00
Netté eszkozérték / Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja A sorozat / HUF 1 883 591 539
Netté eszkozérték / Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja B sorozat / HUF 96 194 112} 100,00
Neftd eszkdzérték / Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Q sorozat / HUF 10478

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategériak kézsH dfedések vannak, egy értékpapir t5bb kategériaba is tartozhat.

Az Alapkezeld oz Alap 18kéjét likvid &s szérmaziatot eszkézékdn valamint éllampapirokon felil kizérdlag befekietési alapok jegyeibe,
iletbleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alop tilnyomd részt abszolit hozamra t5rekvd alapokbdl alakitia ki
poriféliojar. Ezek az alapok eltéré piacoken, eltéré médszertannal prébaliék megvalésitani befektetési céliukat, ami azt eredményezi,
hogy a teljesitményeik kdzatti egylitmozgds jellemzden kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt a diverzifikdcids elényt az Alap alapok clopja
konstrukeidja biztositja.

Az Alap jellegébdl adéddan o befekietési stratégia lényege az abszolit hozamcéli alapok porifslion beliili ardnydnak és Ssszetételének

meghatdrozdsa. A befekletési jegyek silyénak iddszaki vailtozdsat, illetve az abszolit hozamcéli alapok Ssszetéteiének a véliozdsat az

alabbi tablazat foglalja dssze:

Befektetési alapok 97 ,3%

Citadella Szarmaziatet Alap 10,3% 14,1% 14,0% 19,9% 18,8%
Plating Pi Szérmaziatott Alap 12,3% 5,0% 4,7% 3,9%
Hold Vakmajom Szérmaziatott Alap 10,6% 8,9% 0.0% 0,0% 0,0%
Hold Columbus Szarmaztatott Alap 10,4% 8.9% 8,9% 10,9%
OTP EMDA Szdrmaztatolt Alep 3,1% 5,2% 5,8% $,3%
OTP SUPRA Szdrmaztatott Alap 4,6% 10,8% 10,9% 18,4%
AEGON ALFA Szarmaztatolt Alap 11,9% 12,2% 12,6% 12,9% 5.2%
AEGON Maraton Akiiv Vegyes Alap 0,0% 7.0% 11,4% 18,0%
Accorde Prizma Alap 0,0% 0,0% 1,6% 2,6%
OTP Abszolit Hozam Alep 3,9% 4.0% 0,6% 0,5%
OTP Uj Eurépa Alop 0,0% 3,1% 2,9% 0,6%
iT;F;eisen Hozam Prémium Szdrmaziatott 1079 10,3% 8,6% 7 3% 3,1%
Raiffeisen Index Prémium Szérmaziatolt Alap 12,5% 12,9% 11,2% 7,0% 3,2%
Budapest Paradigma Plusz Alap 0,0% 3,0% 0,0% 0,0%
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Generali PO Abszolit Hozamo Alap 2,9% 3,0% 3.1% 2,1% 0,0%
Generali Spirit Abszelit Hozamy Alap 1,8% 1,8% 1,9% 2,6% 4,1%
Szamlapénz &,1% 2,7% 0,5% 1,3% 1,5%

V. A befektetési alap eredményének alakulasa a

targyidoszakban

2019 Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miveletek bevételei 158 136
Folyészémlakamat HUF 0
Arfolyamkiilénbézet 0
Ertékpapir értékesités arfolyam nyeresége 158 136
Pénziigyi miveletek raforditasai 6 382
Folybszdmlakamat HUF 0
Arfolyamkilsnbszet 0
Ertékpapir értékesités arfolyam vesztesége 6382
Egyéb bevételek 15 504
Trailer fee 15 504
A mikédési kaltségek 41 031
Bankforgalmi jutalék 2
Forgalmazdsi jutalék 0
Alapkezelési dij 34614
letétkezelési dij 1982
WARP dij 642
KELER dij 206
LEl kéd fenntartdsi kdlisége 29
Konywizsgdlonaok fizetett dij 498
Kényvvezetés 2393
Feligyeleti dij [MNB) 665
Egyéb rafordifasok 9
Befekietési atapok kilénadsja 9
Fizete#t, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény 126 2138
Felosztoit jGvedelem 0
Ujra befektetett jovedelem 126 218
Ertékpapirok értékelési killsnbézete 341 574
Befekietési jegy 341 574
- kamatokbdl, osztalékbd 0
-egyéb 341574
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Tékeszémla valtozasai 2019. december 3 1-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysdgrend:eFt)

Idészak nyitédliomdny tdbszak zarddliomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 24 261 30 946 1,56%
fekstatt betét 0 0 0,00%

IdSszak nyitéatiomany Id6szak zdrdallemény
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlés
Befektetési jegyck 2 969 740 1950 739] 98,55%
ACCOPRIZ 48 508 51973 2,63%
AEGON ALFA 389 336 103 530 5,23%
AEGON MARA | 343 611 355916 17.,98%
CON CITADELL 599124 371766 18,78%
CONCLGL 268 792 214952 10,86%
CON PLAT PiB 140 999 76 520 3,87%
GEN ABS SZA 79 457 81 400 4,11%
O7TP ABSZ A 16 659 16167 0,51%
QTP EMDA 175 491 184 149 9,30%
O7P SUPRA 328112 363 868 18,38%
OTP UJEUR A 88 494 11461 0,58%
RAHA 218 699 61 531 3,11%
RIPA 210782 63 506 3,21%
GENIPO 61 586 G 0,00%

ldszak nyitédllomany {ddszak zarédllomdny
Vagyonelem Megoszlas
Kovetelések 14 879 248 0,01%
Aktiv elhatarolasok 5 646 3 315 0,17%
Kételezettségek, passzivak -4 613 -5 739 -0,29%
Osszesen 3 009 913 0 1979509 100,00%

VI. Szarmaztatott gyletek

Az Alap a targyid8szakban és 2019. december 31-4n szdrmazékos pozicidval nem rendetkezett,

Az Alop nem adott kélesdnbe sem érékpapirt, sem érut, illetve az Alap nem alkalmazott sem ériékpapir-finanszirozdsi-, sem teljeshozam-
csereiigyleteket 2019-ben (ezdltal nem alkalmazoft biziositék kibocsatét, ifletve ezzel kapesolatos szerzadd i sincs).

Az Alapkezeld 2017 favaszén kérelmezie az Alap kezelési szabdlyzatanck médositasat, amelyet o Feligyelet HKEi-373/2017. szamd
hatérozattal hagyott jové. A 2017.07.1046! hatdlyos véltozdsok oz Eurdpai Parlement és « Tandes {EU) 2015/2365 Rendelete (2015,
november 25, az értékpapirfinanszirozasi ligyletek és oz (jrafelhaszndlds daftdthatésdagérdl, valamint o 648/2012/EU rendelet
médositasardt szél6 jogszabdlynak vald megfelelést szolgdltak. A véltoziaids kizdrja o fenti igyletek alkalmazdsat az Alap kezelése sordn

(0zzal ellentétes modositas hatalyba lepéséig).
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VIl. Az Alapkezelo mikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezeld wlajdonosi szerkezetében és fevékenységi kérében jelentds vallozés nem kavetkezett be 2019ben. Uj izletagat vagy
szolgaliatast sem indiiott az Alapkezeld.

Az Alapkezeld 2019-ben 0] alapot nem inditoit, 16bb alap esetében azonban sor keriilt o befektetési politika modositasara, illetve annak
kezdeményezésére, azen felil &bk 6} deviza [evro, illetve dolldr] sorozat indftasara. Az Alapkezeld az év végén 135 befekietési alapot
kezelt. Az év folyaman az Alapkezeld befekietési clopokban kezelt dllomanya emelkedett, a 2018. év végi 171 milliard forintos éllomany
egy év leforgdsa alatt 176 milligrd forinira nétt. A nyilvénos befektetési clopok piacdn a BAMOSZ adaiai alapidn az Alepkezeld piaci
részesedése 2019. végére 3,00%ra emelkedett o 2018. év végi 2,96%rol

VIIL. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezok

1. A 2019-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2018-0s év masodik fele még szigorité jegybanki oititid mellett zajloit, ebbdl Magyarerszagen inkébb csak ennek elckészitéséig
jutotiunk el. Az ] év elsé negyedéve kissé emelkedd hozamkarnyezetben telt Magyarorszdgon, a Magyar Nemzeti Bank is novelte egyik
eszkézének, az egynapos betétnek a kamatat mérciusban (-0, 15%61 -0,05%ra}, bar ez tulajdonképpen csak jefképesnek volt mondhats,
valéjaban az MINB inkdbb fokozatesan kikdtrdlni latszott a favalyi évber meglebegefett szigoritasbol. Az Egyesiilt Allamokon kiviili vitag
romié makrégazdasagi helyzete, &s a kereskedelmi habords és egyéb geopolitikai bizonytalansdgok hatéséra o jegybanki polifikak egyre
inkabb lazits irényba forduliak a félév sordn, aminek hatésa @ magyor piacot is elére. Igy oz MNB kivéré dlldspentia egyre hitelessbbé
valt, a magyar kamatszintek {az elvart hozamok) pedig latvanyosan lefelé indultak o félév ulolsd két hénapidban. A magyar kétvénypiac
hefektetdi igy végil szép drfolyam nyereséggel zarigk 2019 elss félévét.

A harmadik negyedév is hozameséssel indult, o magyar kdtvényhozamok gyakorlafilag minden lejdraton csckkengssel witstek a nydri
idészaket. Ezt némi korrekcié kévette auguszius végén, szeptember elején, maid az év hatralévs részében nagyjdébel savban mozogtak az
elvart hozamok. A j6 teljesitményt azonban nem o hazai inflaciés folyamalok ckozigk. Ugyan majustdl szeptemberig csdkkend trendet
l&tunk a magyar dremelkedés iitemében, czonban fgy sem keriltink j&vébeli lazitast indokls értékek kdzelébe. Raaddsul az év uiolsé
hénapjai érdemi gyorsuldst hoziak, o jegybanki célsév felsé régidjdba repitve az inflécidt. A tamogatast inkdbb a nagy kézponti bankok
moretdris politikdja adia. Az Egyesilt Allamok jegybankidnak szerepét betshd Fed harom alkalommal is kamatot csdkkentett az év
mdsodik felében, tompitva ezzel a kereskedelmi hdbord negativ gozdasdgi hotdsait. Hasonldan jart el az Eurdpai Kézponti Bonk is,

azonban a kisebb mozgdstér, azaz a jéval alacsanyabb induld kamatszint csak egy vagast tett lehetdvé.

A nemzetkdzi kdtvénypiac

Mig 2018 a jegybanki szigerfidsrdl szdlt, az év ulolsd negyedévében ldtott részvénypiaci korrekeid, majd a romld makrogazdasagi
odafok és egyre bizonytalanabbd valé geopolitkai helyzet, valamint @ tovdbbra is alacsony inflacié mictt a vezetd jegybankok Gira o
monetéris élénkités felé forduliak. Folyamatosan drazéddiak ki a kamatemelési varakozdsck az amerikai piocon és estek o hosszabb
kétvénypiocok az Ssszes fejlett piocon. Ennek eredményeként az eurézéna kvazi benchmarkjat jelentd német tizéves kétvényhozom
negaliv tfartomanyba eset mdr oz elsé negyedévben, a masodikban pedig Uj negativ rekord szintre. Az amerikai hozamok is hasonlé
palydn idriak be, a tavalyi negyedik negyedévben ldioit 3% feleiti szintekrs| 2% kézelébe esett a kamatszint 2019 elsé felévének végére.
A folyamatos elvart hozam csékkenés drfolyam emelkedéssel jart, igy Ssszességében azt mondhatiuk, hogy a kétvénybelekieidk igen {6
idoszakot kdnyvelhetiek el 2019 elsd felében.

Jilius egy részétél eltekintve hozamesdkkenés volt a nydri hénapokbon a meghaidrozs kétvénypiacoken. Ezutdn viszont némi széhvdldst
latunk. Mig az eurdzéna benchmarkjénak fekinthetd német tizéves elvdrt kétvényhozam emelkedett az év hatraléve részében, addig az

amerikai tizéves inkdbb sévban mozgot, de lgy is magasabban fejezte be az évet, mint az auguszius végi mélypont. Emégdtt vélhetden
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az dllt, hogy a negyobb mozgéstérrel, azaz magasabb induld hozamszinttel operdié Federal Reserve [az Egyesilt Allamok kvazi
iegybankja) hdrom, 25 bézispontos kamatesékkentést hajlott végre az év masedik felében, mig az Eurdpai Kézponti Bark csupén egy
alkalemmal, 10 bézisponttal csékkentetie irdnyadd rétéjdt. Mindezekkel egyitt a fejlett kdtvénypiacok erds évet zdriak, oz alacsony

kamatszint ellenére is relative kedvezd hozamokkal jutalmazve a befekietSiket.

A hazai/régios részvénypiac

A 2019 elsd feléveben emelkediek a kdzépkeleteurdpai részvénypiacok, azonban « fejlett piacckiél elmaradd mértékben. A tavaly év
végi részvénypiaci eladasi hulldm az amerikai picerdl induit, mivel oz amerikai jegybank szerepét betdlid Fed kamatemelései elérék a
piaci szereplSk ingerkiiszébét. Bar ennek o hatasat elkezdte bedrozni o piac o régids kamatokban is, o részvénypiacok viszonylag
stobilan vészeliék &t o tovalyi év utolsd negyedévet. Taldn emiott is a 201%es év elsé felében alulteliesitck maradick o régid
részvénypiacai. Kivételt o roman pioc jelentett, off viszont 2018-ban jelentés volt oz esés, aminek azonban egyedi oka veli, ugyanis a
romdn kormany bejelenieit egy javaslatcsomaget, amely jelentds kiildnaddkat tartalmazott a bank., telekom- és energiaszekiorra. 2019
elsd felében azonban vildgossd vdlt, hegy a kormany kihétrdl a jovaslat eredeti formajabél, igy a 2018 év végén kialakult diszkontok
szépen lassan ledolgozdsra kerliliek. 1d8kézben a roman piacon o vdllalati eredmények is javultak, ami tovdbb filste az emelkedést.

A mésodik félévben o romdn, cseh és magyar picc fovébb tudott emelkedni, év végére mindhdrom orszdg részvénypiaca kétszamjegyl
pozitiv hozamot mutatott. A kiemelked$ a romén maradt, mely osztalékokkal egyiitt 46,26%ot emelkedett 2019-ben. A lengyel pice
azonban még osztalékekkal kiigazitva is a negaliv fartomdényban zdrla az évet, -2,61%0s hozammal. Ennek cka, hogy o lengyel bankok
tovébbra is jelentts svéjci frank alapi hitelportfélidval rendelkeznek. |dckszken sziletett egy a hitelfelveviknek kedvezd Eurdpai Birdsag:
déntés, mely hatdséra Smeges perek indulhatnak a bankok ellen. Ha ezek célt émek, akkor a bankoknak jelentés céltarialék képzésre

lesz szitksége, ami jelentSsen ronthatia a megtériléseket.

A nemzetkozi részvénypiac

2019 elején jelentds részvénypiaci emelkedés bontakozett ki, melynek hoidsdra végill az amerikai indexek le is dolgozick a 2018 utolsé
negyedévében elszenvedeft veszieségeiket. Az eurdpai t8zsdék is kdvetiék o tengerentili tarsaikat, és kdzel 20%-ot emelkediek oz elsd
felévben. 2018 végén t&bb dolog mictt is aggédett a piac: az emelkedd dollérkamatok szikitették o likviditdst, és dgy latszott a Fed sem
siet o piac segitségére, mikdzben az elemzék kdrében egyre inkdbb az vélt uralkodd varakozassa, hogy kézel vagyunk a gozdesdgi
ciklus végéhez, Donald Trump amerikai elnsk pedig tovdbb fokozia o kereskedelmi héboris félelmeket. A fenti hdrom okbdl az egyik
legfortesabb megvaliczett 2019-ben: a Fed mégis djragendolia a stratégidjsdt, és a 2018-ban elére jelzett harom kamatemelés helyett mar
a kamaicsckkentés, illetve a mérlegfoosszeg leépitésének ledllitésa |51t eld retorikéjukban. Ezzel pérhuzamosen a mésik meghatdrozé
fejlett piaci jegybank, oz Eurdpai Kézponti Bank is jelezte, hogy aggédik az eurdzénds lassulds miati, és inkdbb o lozitd intdzkedéséket
veszik napirendre. Az ennek hdidn begyorsuld részvénypioci emelkedésbe csak a kereskedelmi haborival kapesolatos hirek tudiak kisebb
megingdst hozni majusban, azenban jUnius sordn ezt szinte felies egészében le is dolgozia @ picc. Az év tovdbbi részében is
meghaldrozé volt a piac hangulat tekintefében, hogy éppen milyen hir jon ki o kereskedelmi hdborival kapesclatosan. Oktsberdl
azonban a kereskedelmi megdllapodds kdrvonalazédni latszoft, illetve a kamatkérnyezet tovabbra is clacsony marads, igy jelentds rally
bontakezott ki a fejleit részvénypiacokon. A fejlett részvénypiacck dflagos teljesitményét lefrd MSCl World index dollér teljesfiménye végiil

+25,19% volt 2019-ben, forintban kifejezve +31,34%.

Arupiaci véliozdsok

2019 elején a részvénypiacokkal parhuzamosan az olai piacéan is 180 fokes fordulat d&lit be, és a 2018 utolsd negyedévi eséssel
ellentétben felentds emelkedés bontokozott ki. Ebben szerepet idtszott az is, hogy az Egyesilt Allamok és Irén kézdtt tovabb élesedett a
konflikius. Az irdni hadsereg hajdkat foglalt &l o Perzsa-dbélben, mely kilénésen fontos az olojszdllitményok szempontjdbsdl. Mdius eleién
azonban fordult ismét o hongulat, mivel Donald Trump amerikai elndk tovébbi vamok kivetésével fokozia a kereskedelmi hdbords
féleimeket, aminek hatdsdra az olaj is lejimenetbe kezdett. Ezen felil o tdrozékban lévé tarialékok novekedése is fokozio o rossz

hanguiatot az energiahordezd piccdn. Az év masodik felében egy viszonylag szik sévban oldalazott oz claj arfolyama, igy a WTI tipust
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nyersolaj 61, a Brent pedig 66 dolldron zdria az évet. Bar o tavalyi év végén még hérom kamatemelést vart 2019-re az amerikai
jegybank szerepét betSltS Fed, azonban ez 2019-ben kikerillt o képbél, &5 a kamateskkentés helyezddstt elétérbe. Az Eurépai Kézponti
Bark is forditott a kordbbi reforikdjan és o kamatemelések eldkészitése helyett jelezte, hogy hesszi ideig fennmaradhat a negativ
kamatkSrnyezel. Ennek hatdsaro o német 10 éves elvar hozamok rekord mélységbe keriliek, azoz a piac varakozdsa szerint o
nufla/negativ kamatok sckdig velink lesznek. Az egymdsra licitélé jegybankok gyckorlatilay egy devizalesriékelési varsenyt futnak, ami
ismét eldtérbe helyezte az arany értékérzé szerepét. Ennek megfelelden az év sordn jelentdset emelkedett o menekilbeszkdz arfolyama,
aminek hatésare tobb, mint 18%kat kerilt feliebb a dollarban mért drfolyama. A mezégazdasagi termékek dra jellemezden lejjebb, mig

az ipari fémeké inkdbb feljebb keriilt 2019 sordn.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A befekietési politikdra haté egyéb tényez8 nem meriilt fel oz iddszak serdn.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamo!, a befekletésein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam o befekietési jegyek nettd
eszkSzériékének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzériéken 16riénd visszavésdrldsi kdtelezetiség
vallaldséval bizlosifia a befektetSk szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavélidsdval telszéleges idépontban
hozzdjussanak o felhalmozott hozambhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2019 -ben.
IX. Az Alapkezelo altal az adott idoszakra kifizetett
javadalmazas

a) Az Alapkezelo alkalmazottainak brutté javadalmazasanak telies 8sszege a 2019-es
évre szoléan, régzitett és valtozé bontasban:

millis Fi
2019. év

Rogazitett [dvedelem Ssszesen: 218,5

Véltozd jvedelem Ssszesen*: 25,6

Kedvezményezettek szdma: 27

Kézvetlenill az AEKBY altol kifizetett barmely 8sszeg, beleérive a jutaiékokat 0
* A véliozé jBvedelem az éves bénuszon felil egyéb kifizeléseket is tartaimaz.
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b) Az Alapkezelé {igyvezetoinek és azon munkavéllaléinak, akik az alapok kockéazati
profiliara tevékenységitk révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté
javadalmazasénak teljes dsszege a 2019-es idoszakra széléan:

Millis Ft
2019. év

Felsd vezetés 67,5
Kockdzatvéllalasért és ellendrzésért felelds atkalmazotick 123,9
Teljes javadalmazdsuk mériéke mich o felsd vezetéssel és a kockdzatvallalésért felelds
alkalmazotiakkal azeros jovedalmazasi kategdridba tartozék, akiknek szakmai tevékenysége
lényeges halést gyakorol a kackédzati profilivkra vagy a kezelésikben lévé befektetesi alap
kockazati profiljara O

¢) Az adott évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatasainak kiszamitasi médja:

A Fix javedalmazas Gsszege torialmazza az olébbi elemeket: Bérjellegii kifizetések [alapbér, szabadség idejére jaré kifizetés stb ], Pétlék
jellegt kifizetések, Munkaksri juttatds, Cafeleria keret és Egyéb juttatasok [pl. gépkocsi juitatds ériéke, iskolakezdési témogatas, munkaba

j&rds koltségiériiése|, valamint a kilépéshez kapcsolddé trvény szerinti kdtelezd kifizetéseket.

A Valtozé javadalmazas 6sszege farfalmozza az alabbi elemeket: Eves bdnusz Ssszege, valamint a kilépéshez kapcsclddd, a tdrvény

&ltal eldirckon fetiili kifizetések.
d) Javadalmazasi politika felilvizsgalata és véltozdsai:

Az Alapkezeld felilvizsgélta a favadalmazasi Politikdjgt 2019-ben is, annak érdekében, hogy az megfelelien a médosult csoport szintl

szabélyoknak, illetve oz MNB 3/2018-as ajdnlasanak.
A médositolt Javadaimazési Polifikét a Raiffeisen Alapkezels Feliigyeld Bizottsaga 2019. december 12-4n fogadia el.

e) Javadalmazasi politika érdemi véltozasai:

A Javadalmazasi politika egyszer mddosult 2019 sordn. A médosiias sorén az aldbbiak vélioztatdsok orténtek o dokumentumban:

*  a csoport szint jovadaimazasi politika jogszabalyi hivatkozdsai beemelésre keriiltek

*  &sszhangba kerilt o megszévegezése a hazai jegszabdllyal azoknak a feliételeknek, amelyeknek teliesiinie keli ahhoz, hogy @
javadalmazasi elem fix javadalmazdsnak mindsilién

= kiegészfiésre kerilt a szabdlyzat azokkal az esetekkel, amelyek soran a megtarié Ssziénz8 csdkkenthetd vagy t5r5lhetd

»  kiegészfiésre keriltek a béren kivili juttatasck

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek aréanya, kezelése,
likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodasok, az ABA
aktualis kockazati profilia és az ABAK altal e kockazatok
kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeis az illikvidnek mindsitett eszkdziket, ¢ mindenkor érvényes Eriékelési Politikéiaban leiriaknak megfelelden értékeli. Az
Alapban 2019.12.314n nem voltak Hlikvidnek mindsitett eszkdzék. Az Alapkezeld Ertékelési Politikdie 2015-ben megvaliozok, melynek

értelmében az ilfikvidnek mindsitett eszkdzék esetén az Arazési Bizotisag dént az érigkeléshez alkalmazands eljgrasrél.
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b} Likviditaskezeléssel kapcsolatos 0 megéallapodasck

Az Alopkezeid o jogszabélyi eléirdsoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014ben, azaz likviditsskezeldsi
szabdlyzatol és eljérdsokat fogadott el annck biziositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjinak likviditasi kockdzatét, valamint,
hogy oz Alap befekietéseinek fikviditési profilia megfelelien az Alap kételezettségeirek. Az Alapkezels biztositia, hogy a befekietési

stratégia, a likviditdsi profil és a visszavaltasi politika az Alap tekintetében dsszhangban éiljien egymdssal.

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

Kockdzati profil: 3

Az Alap befektstési politikajénak 2013, jonudri véllozdsa nyomén a fenti kockdzati besorolds clapjdul szolgdld szintetikus mutatd
kiszamitasahoz haszndlt miltbeli adatok, a jogszabdly elSirdsainck megfelelden, egy mesterséges referencia portféiio teljesitményén
alapuinek. Az Alap kockdzai/myereség profil szerinti 3. kategéridba t6rténd besorolasa ésszefiggéshen van azzal, hogy az Alap
eszkdzeinek jelentés része kockdzalos alapokbo keril befekietésre, vgyanakkor wz Alepkezeld diverzifikélt portiolié sszedllitasara

t&rekszik.

Az Alopkezelé a targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programidt haszndlta a piaei kockézat mérésére, a kockdziatot érték muiatsk

szamitdsdhoz,

Xl. Az ABA nevében alkalmazhaté tokeattétel mértékében
bekovetkezo valtozasok, a biztositék vagy a tokeattételi
megdallapodas értelmében nyujtott garanciak Gjbéli
felhasznalasi joga, és az adott ABA altal alkalmazott
tokeattetel teljes 6sszege

a) A teljes nettositoft kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbfiv. rendetkezésel szerint - szérmaziatott iigyletek figyelembevételével - szamitott teljes nefidsitott kockdzati kitetisége nem

haladhatia meg oz Alap Nefté eszkdzértékének 130%at.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2019.12.31-én: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockdazati kitettsége 2019.12.31-én: 98,40%

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsclng a 2019. lizleti dvet, o mérleg fordulénapiét kévetden nem volt.

Budapest, 2020. aprilis 27.

Bdlint Attila Véradi Zoltdn

Raiffeisen Befektetés Alapkezeld Zit.
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