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Flggetlen konyvvizsgaloi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvegeztiik a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja meliékelt 2015. évi éves beszamolojanak a konyvvizsgalatat,
amely éves beszamold a 2015, december 31-i fordulonapra elkészitett meérlegbs! — melyben az eszkozok és
forrasok egyezé végtsszege 1.850.371 E Ft, a merleg szerinti eredmény 30.343 E Ft nyereseg —, és az ezen
idéponttal vegzédd évre vonatkozo eredmeénykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozo elemeit
és az egyeéb magyarazé informaciokat tartaimazo kiegészité mellékletbs! all,

A vezetés feleldssége az éves beszémoléért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. igyvezeteése (tovabbiakban wvezetes") felelés az éves beszamolonak a
szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kbnyvvezetési kotelezettségenek
sajatossagairol szolo 215/2000. (XII. 11.) kormanyrendeletben foglaltakkal Osszhangban torténd elkészitéseért és
valos bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrolliokert, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy
lehetévé valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd lenyeges hibas allitasoktél mentes éves beszamolé
elkészitése,

A kbnyvvizsgal feleléssége

A mi feleléssegiink az éves beszamolo véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a
magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal gsszhangban hajtottuk veégre. Ezek a standardok megkovetelik,
hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot ugy tervezziik meg és hajtsuk

végre, hogy kells bizonyossagot szerezziink arrol, hogy az éves beszamolé mentes-e a lényeges hibas
allitasoktol,

A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitekot
szerezni az éves beszamoloban szereplé 8sszegekrol és kozzetételekrdl. A Kivalasztott eljarasok, beleértve az
éves beszamold akdr csalasbdl, akar hibabsl eredo, lényeges hibas allitasai kockazatainak felméresét is, a
kBnyvvizsgalo megitélesétsl flggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgalo az éves beszamold
gazdalkodo egység altali elkészitése és valgs bemutatdsa szempontjabol relevans belsé kontrollt azért mérlegeli,
hogy olyan kdnyvvizsgalati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmenyek k&zott megfeleléek, de
nem azert, hogy a gazdalkodo egyseg belsd kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoan veleményt mondjon. A
konyvvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleldségének és a vezetes altal
keszitett szamviteli becslések ésszerlseégeének, valamint az éves beszamolo atfogd prezentalasanak ertekelgset
is.

Meggybzddeésiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyitek elegendé és megfelels alapot nyuijt
kényvvizsgaldi velemenyink megadasahoz,




Vélemény

2015, december 31-én fennallo vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen id6éponttal végzéds évre

kdnyvvezetési kotelezettségenek sajatossagairo! szélo 215/2000. (xi. 1. kormanyrendeletben foglaltakkal
dsszhangban.

Egyéb jelenteéstételi kotelezettség: Az lizleti jelentésrél kesziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja mellékelt 2015. évi éves beszamoldjahoz kapcsolods, 2015,
december 31~ fordulonapra vonatkozo lizleti jelentésének a vizsgalatat,

A vezetés felelés az Uzleti jelentésnek a szamviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves beszamolo készitési
es kbnyvvezetési kitelezettségének sajatossagairdl szold 215/2000. (Xt 1) kormanyrendeletben foglaltakkal

Osszhangban torténs elkészitéseéert, A mi felelésseglink az Uzleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozé

Véleménytink szerint a Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja 2015. évi lizleti jelentése a Raiffeisen Perspektiva
Alapok Alapja 2015, évi éves beszamolojanak adataival 0sszhangban van,

Budapest, 2016, marcius 18.

Kozma Attila Mihaly T('jlgyfé/sAndréS
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Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja

eft eft

2014. 2015.

MERLEG december 31. december 31.
A/ Befektetett eszkézok o o
I. Ertékpapirok o o

1 Ertékpapirok 0 0

2 Erékpapirok értékkilsnbszete 0 0

a kamatokbdl, osztalékbdl 0 0

b egyéb 0 0

B / Forgdeszkozok 919 579 1848 155
I. Kovetelések o o

1 Kovetelések 0 0

2  Kbvetelések értékvesztése [ 0 0

3 Kilf. pénzériékre sz5l6 kdv. ért. kisldnb. 0 0

4 Forintkdvetelések értékelési kiildnb. 0 0

I. Ertékpapirok 757 114 1719 230

1 Ertékpapirok 702 737 1712313

2 Ertékpapirok értékkilonbszete 54377 6917

a kamatokbdl, osztalékbsl 0 0

b egyéb 54 377 6917

HI. Pénzeszkozok 162 465 128 925

1 Pénzeszkdzsk 162 465 128 925

2 Valuta, devizabetét értékelési kilénb. 0 0

C / Aktiv idébeli elhatarolasok 1015 2216
1 Aktiv idébeli elhatarolasok 1015 2216

2 Aktiv idébeli elhatdroldsok ért. veszt. (- 0 0

D / Szarmaztatott iigyletek ért. kiilénbézet o 0
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 920 594 1850 371
E/ Sajaf téke 919 440 1848 173
1. Indulo toke 611 334 1 223 894

1 Kibocsatott bef.jegyek névértéke 3493 164 4 508 829

2 Visszavasdrolt bef.jegyek névértéke (4 -2 881 830 -3 284 935

li. Tokendvekmény 308 106 624 279

1 Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kil. 36 285 369 575

2 Ertékelési kilonbozet tartaléka 54377 6917

3 El8z8 évek eredménye 183 212 217 444

4 Uzleti év eredménye 34 232 30343

F / Céltartalékok 0 o
G / Kotelezettségek 781 1576
I. Hosszo lejaratu kdtelezettség o o

Il. Rovid lejaratu kotelezettség 781 1576

HI. Kilf. pénzértékre sz. kat. ért. kiil. 0 o

H / Passziv idébeli elhatarolasok 373 622
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 920 594 1850 371

Budapest, 2016. mércius 18.
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Bdlint Attila Véradi Zoltan

az Alap képviseletében



Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja

Eredménykimutatas

eFt
2014,

december 31.

eft
2015.

december 31.

1 Pénziigyi miveletek bevételei 54119 86 962

Il Pénziigyi miveletek raforditasai 14 679 43 109
Nl Egyéb bevételek 4159 8 390
IV Mikadési kdltségek 9 367 21 538
V Egyéb raforditasok 0 362
VI Rendkiviili bevételek 0 0
Vil Rendkiviili raforditasok 0 0
VIII Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX Targyévi eredmény 34 232 30 343

Budapest, 2016. marcius 18.

D0
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Bdlint Attifa

Véradi Zoltan

az Alap képviseletében



Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2015. december 31-ével végzods izleti évre

1. Altalanos gazdalkodasi kérilmények

A Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapia {tovabbiakban: Alap} 2007 jilius 30-4n kerilt nyilvantartésba vételre a PSZAF-nal 500.000.000,- forint
indulé sajat t8kével. A befekietési jegyek névértéke: 1 Ft

A PSZAF hatdrozatszama: Eli/110.539-1/2007.

Az Alap hatérozatlan futamideid.

Az Alap mogétt a Raiffeisen csoport nagybefekietésekben tapasztalt gardsja dll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezeté banki szolgdltaték.

Az Alap kényvvizsgdlatial alétémasztott éves beszamoldiat és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime, elérhetésége a kovetkezé:

https://alepok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Bdlint Attila 1165 Budapest, Mészéros J. v. 16.
Véradi Zoltén 1111 Budapest, Barték Béla at 20.
F& forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kanywizsgdls: RSM Audit Hungary Zrt. 1138 Budapest, Faludi u.3.

Az Alap kdnywvizsgdlatra kételezet.

Kényvvizsgals: Tolgyes Andras Regisztracids szam: 005572 8200 Veszprém, Szaiké v. 14/b
Igazolvény szém: 006934

A szémviteli szolgdltatds kérébe tartozé feladatok
irGnyitdsaért felelés személy: Nagy Sandor Jézsef 1141 Budapest, Bazsarézsa u. 1.

NGM regisziracids szam: 147176

2. Befektetési politika

Az Alapkezelé a téle elvarhaté maximdlis gondossaggal, sajét beldtasa és dantése alapjdn, a tsrvények és az Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt
korldtozasok betartdsa mellett alakitia ki az Alap forrdsainak felhaszndldsi médidt, a befektetési ardnyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezels

vérakozdsainak megteleld (dvébeni kockdzatok és hozamok figgvényében hosszabb tévon a lehetséges legmagasabb hozamot érje el.

Az Alap célia, hogy mérsékelt kockézat felvalialasa mellett hosszabb tavon a lehetséges legmagasabb tékensvekményt érje el tilnyomé részt forintban

denomindlt kollekiiv befektetési értékpapirokbsl dsszedllitott, diverzifikalt portélié kialakitasaval.

Az Alapkezelé a Raiffeisen Perspekiiva Alapok Alapja t6kéjét a likvid eszkézokén feltl kizarslag befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv
befektetési ériékpapirokba fekteti. Az Alapkezeld az Alap mindenkori t8kéjének legaldbb nyolcvan szdzalékét fekieti befektetési alapok jegyeibe

és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba.

Az Alap potencidlis befektetései kézstt forintban denomindlt pénzpiaci és kdtvény alapok domindlnak, de szerepel kéztik ingatlan,

részvény és szdrmaztatott alap is.

3. Szamviteli politika dsszefoglalasa

3.1. Szamviteli iranyelvek

Az Alap a kdnyvelését és kimutatdsait a Szémvitelrd| szé16 2000. évi C. torvény (Szt.), a tékepiacrdl 52816 2001. évi CXX. Térvény, illetve

a befektetési alapok éves beszémold készitési és kdnyvvezetési kdtelezetiségének sajdtossagairdl szlé 215/2000. {XII. 11}. Kormdnyrendelet eléirdsai
alapjan és a Magyarorszagon dltalénosan elfogadott szémviteli elvekkel dsszhangban késziti.

Az Alap kettds kdnywvitelt vezet, éves beszémoldt készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészité melléklet és a cash-flow kimutatds.
Az Alap az ellendrzés és 8nellendrzés sordn megdllapfiott, az elézé év éves beszamoldjdban elkévetett jelentésebb Ssszeg hibdnak tekinti azokat, amelyek
meghaladjék az ellendrzétt Uizleti év mérlegfédsszegének 2 szdzalékdt, illetve ha a mérlegféssszeg 2 szdzaléka nem haladja meg az 1 millié forintot, akkor

az 1 millié forintot.

Az Alap fébb szamviteli irdnyelveinek sszefoglaldsat és az értékelési eljdrasokat az aldbbickban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmolé pénzneme

Az éves beszamolé magyar forintban késziilt és ezer forintban (eFt] ker{lt kimutatdsra.

A mérlegkészités détuma: 2016, janudr 31.
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3.3. Az értékelési eljgrasok ismerfetése

Az értékelési eligrdsokndl - a Szémviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabalyzatban leittak alapién - az Alap Szémviteli politikjaban régzitettek az

iranyadéak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvéntartast vezef, az értékpapirok értékelése az Alap Kezelési szabdlyzatanak megfeleléen tirténik. Az ériékpapirok nem

realizdlt arfolyam kilénbszetét a térgyévi eredmény nem tartalmazza, az kézveflenil a 18kensvekménnyel szemben keril elszamoldsra.

Az dllamksivények vételekor a megvasarolt kamatot bevételt csskkents tételként szémolja el az Alap. Az eladdskor az eladott kamat bevételként jelentkezik. Az év

végi atértékeléskor a megszolgdlt kamatot értékelési killdnbdzetbé| szérmazé tékensvekményként szémolja el az Alap az ériékpapirok értékkislénbézetével szemben.

Az éves beszémolé elkészitésekor a 2000. évi C. tdrvény 55. § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Kormanyrendelet 5. § (8) bekezdésével 3sszhangban
a vevé, az adés mindsitése alapjén az izlefi év mérlegfordulénapidn fenndll és a mérlegkészités iddpontiaig pénzigyileg nem rendezet, hdrom hénapon tili
lejérats kovetelésnél (ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi véllalkozasokkal szembeni kéveteléseket, a kélessnként, az eldlegként adott dsszegeket, tovébbd

a bevételek aktiv idsbeli elhatérolasa kazstt [évé kvetelésiellegl tételeket is) azok keletkezésekor értékvesztést kell elszémolni - o mérlegkészités iddpontidban
rendelkezésre &ll6 informacick alapjdn - a kévetelés kdnyv szerinti értéke és o kavetelés varhatéan megtérilé Ssszege [veszteségiellegi) kilénbdzet Ssszegében

az egyéb réforditdsokkal szemben, ha ez a kilénbdzet tartésnak mutatkozik és jelentés &sszegi.

Az Alap a valuta- és devizakészleteket és o kilfsldi pénzériskre sz616 kiveteléseket, illetve o devizaktlezettségeket azok bekeriléskor érvényes
MNB drfolyamon szamitoft forintértéken veszi fel a kdnyveibe -  forintért vett devizaeszkizoket az érte fizeteft forintésszegben - és a Szémviteli politikdban régzitett
médon, az értékelés napjdn a devizaeszkdzsk &s -kotelezettségek kinyv szerinti forintériéke és az értékelés napi MNB devizadrolyamon diszémitott értéke kazsti
kildnbdzet 8sszevont egyenlegét az eredménykimutatasban szémolja el.
Az Alapban hozamkifizetés, hozamijévdirds nem térténik.
A befektetési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint torténik.
A forgalmazas névértékben az induld tékét, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kdzti - az értékelésbdl adsds - kilénbazet a t3kendvekményt véltoztatia.
A portfélié értékelésének elvei:
A) T8zsdére bevezetett értékpapirok
- Az elsédleges forgalmazsi rendszerben szerepld dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvénossagra hozott legjobb vételi és legjobb eladasi arfolyam
szdmtani dllagaként meghatdrozott kdzép érfolyam alapién kell szémitani. A szamitdshoz az értékelés napidn - vagy annak hidnydban az értékelést
megeldzS, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kdzzétett adatokat kell alkalmazni.
- Az egyéb 16zsdén jegyzett kétvényeket az utolsé, nettd zdréérfolyamon, iddardnyos felhalmozott kamattal ndvelve kell értékelni.
- Amennyiben a t8zsdére bevezetett diszkont kinestériegy hétralévé futamidsje kevesebb, mint 91 nap, Ggy az AKK hérom hénapos referencichozama
alapjén kell kiszémitani az adott diszkont kinestérjegy T napra vonatkozs drfolyamdt.
B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok
- A T8zsdére, azaz a BET-re be nem vezeteft, de valamely kilfldi 16zsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezelé Gltal meghatérozott professziondlis
adatszolgdltats - REUTERS vagy BLOOMBERG - éltal (T-1) napi legfrissebb, de 16:00 éréndl nem kordbbi érfolyamon kell értékelni.
- A semmilyen t6zsdére be nem vezefett, nyilvénos ériékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adoft értékpapirok legfébb masodlagos
piacdnak tekinthets elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszégen forgalomban 1évé értékpapirok esetén az OTC piac, avagy mas tézsdén kiviili
informéciés szabdlyzatok alapién, illetve a kézzétételi helyeken kozzétett (1-1) napi zdrédriolyam, ennek hidnydban dflagérfolyam alapian, az egyes

értékpapirok piaci hozamszéamitasi eljérasainak megfelels médon szémitott hozam alapidn kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések
4.1. Informécidk az Alap portfslisjarsl

Az értékpapirok zéré dllomdnya az év utolsé napjén érvényes értékpapir drfolyamon keriit kimutatdsra.

A/ Befektetési jegyek
Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFtban Ert.kiil. egysb Ert.kiil. kamat Ssszeg eftban
DOW JONES EUR 100 833 -7 569 ¢} 93 264
ISMSCI WD UC usD 100716 880 ¢} 101 596
RAGA HUF 300 000 2 047 ¢} 302 047
RAHA HUF 100 000 -598 ¢} 99 402
RAKA HUF 344 076 18 785 0 362 861
RALA HUF 130 000 370 0 130 370
RAPA HUF 355189 5948 ¢} 361137
RCM KELET RE EUR 36 970 -7 542 ¢} 29 428
RELA EUR 94258 -302 ¢} 93 956
RIPA HUF 101 000 1531 ¢} 102 531
XTRA RUSSIA EUR 49 271 -6 633 ¢} 42 638
Osszesen 1712313 6917 o 1719230
4.2. Pénzeszkdz5k részletezése
Az Alap a devizas tételeinek atértékelési killdnbozetét a beszamolck eredménykimutatdsdban szerepelteti.
adatok e Ftban
2014. 2015.
december 31. december 31.
Folyészamla HUF 101713 24 660
Devizaszamla EUR 34 642 55625
Devizaszémla USD 26110 48 640
162 465 128 925
4.3. Elhatérolésok részletezése
Bevételek aktiv idébeli elhatéroldsa (adatok eft-ban) 2014. 2015.
december 31. december 31.
Trailer fee 1011 2215
Folyészamla kamat elhataroldsa 4 1
1015 2216
Kaltségek passziv iddbeli elhatdroldsa {adatok eFtban) 2014. 2015.
december 31. december 31.
Mérlegvizsgalat 249 249
MNB Feliigyeleti dijak 50 17
Keler-dij 11 o]
WARP dijak 0 78
Kilénads o] 52
Letétkezelési dij 63 126
373 622
4.4. Egyéb informdcick
Az &t évnél hosszabb ideji kitelezettségek: Hitelfelvétel nincs
Az Alap devizaeszkdzdkkel nem rendelkezik.
Az Alapkezeld az Alap hozamdnak és t6kéjének megdvasdra nem tett értékbeli igéretet.
Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, -vadékot, nem véllalt garancidt és kezességet.
4.5. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések
Az Alap a rd vonatkozé, 215/2000. Kormanyrendelet alapjén késziti az eredménykimutatésat.
Pénzigyi miveletek bevételei részletezése (eFtban}
2014. 2015.
Kapott osztalék 1489 3519
Folyészdmlakamat HUF 884 1373
Arfolyamkilénbszet 8 226 10311
Ertékpapir értékesitésbé| diff. 43 520 71759
Osszesen 54 119 86 962
Pénzigyi miveletek réforditdasai részletezése (eft-ban)
2014. 2015.
Arfolyamkilénbszet 1878 9141
Ertékpapir értékesitésbsl diff. 12 801 33 968
Osszesen 14 679 43 109
Egyéb bevételek részletezése (eFt-ban) 2014. 2015.
Trailer fee 4159 8 390
Osszesen 4 159 8 390
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A mikédési ksliségek részletezése (eFt-ban)

Bankforgalmi jutalék
Alapkezelé kéltsége
Letétkezeld ksltsége
Ertékpapir mozgatds ksltsége
Forgalmzasi jutalék

Keler dij

WARP dijak

Mérlegvizsgdlat

MNB Feligyeleti dijak

Osszesen

Az Alapkezelé ivallalta a kénywvezetés dijét az Alaptél, amelyet oz alapkezelési dijban érvényesit.

Egyéb raforditasok részletezése (eFt-ban)

Kildnads
Egyéb réforditas

Osszesen

Rendkiviili bevételek és réforditasok sem targyévben, sem az azt megelézé zleti évben sem voliak.

5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jovedelmezdség alakulasanak bemutatasa

A sajat toke részletezése 2014.
december 31.

L Indulé toke 611 334
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 3493 164

b} Visszavas.bef jegyek névériske -2 881 830

Il. Tékendvekmény 308 106
1. Visszavéds.bef.jegyek bevonasi ért.kil. 36 285

2. Ertékelési killonbdzetbdl 54377

3. Elé28 évek eredménye 183212

4 Uzleti évi eredmény 34232
Sajat toke 919 440

6. Az éves beszéamolo és a portfélié jelentés szamai kdzdtti eltérés okai:

2014. 2015.

1 1

6794 16 851

543 1348

1291 1999

4 0

111 468

0 396

453 453

170 422

9 367 21538

2014. 2015.

o} 270

0 92

(o] 362
eFtban
2015.
december 31.
1223 894
4508 829
-3 284935
624 279
369 575
6917
217 444
30 343
1848 173

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2015. janudr 3 1-g ismertté vélt informaciskra épil, addig a portklis jelentés szamai

2016. elsé forgalmazasi napjén, mint nyité ériék keriltek meghatdrozésra a 2015. évi utolsé forgalmazdsi napi llomanyi adatok alapjan.

A kitelezetiségek kdzstt megjelennek az elsé, mér 2016. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2015. évi kaltségek és katelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek janudr 3 1-ig ismerité véltak.

Kislonbdzet (eFtban)

Beszdmold NEE szdmitds

Sajdt t8ke / Nettd eszkdzérrék 1848 173 1848 377 204
Killonbozet tételesen:
Ertékpapirok 1719230 1719230 0
Pénzeszkdzok 128 925 128 925 ¢}
Kévetelések/ Aktiv idébeli elh. 2216 2319 103
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 2198 2097 101
Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2014. 2015.
1. Befektetett eszk628k az Esszes eszkézékhéz 0,00% 0,00%
2. Forgéeszkézdk az Ssszes eszkozokhéz 100,00% 100,00%
3. Sajét téke ardnya az sszkételezetiséghez + sajdt t6kéhez 99,87% 99,88%
4. Hossz0 lejérati kételezettségek

a/ a HIK + sajét t6kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajdt t6kéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. mellékletben talalhaté.
A "cash-flow" kimutatdas a 3. sz. mellékletben talalhaté.

A "portfolié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talathaté.

Budapest, 2016. mércius 18.

D0 JA
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Bdlint Attila

Az Alap képviseletében

Vdradi Zoltén



1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszk6zék az Ssszes eszké26khéz

0,00% Befektetett eszkdz - 0
Osszes eszkdz - 1850371

2. Forgdeszk5z6k az ésszes eszkéz6khéz

100,00% Forgéeszkéz+Aktiv idébeli eth. - 1 850371
Osszes eszkdz - 1850371

3. Sajat toke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajat tokéhez

99,88% Sajat t8ke - 1848 173
Forrasok 6sszesen - 1850371

4. Hosszi lejératy kételezettségek
a/ a HIK + sajét tokéhez
b/ asajét t8kéhez

a/
0,00% Hossz0 lejarats kotelezettségek - 0
Hossz0 lej. kat. + Sajat t6ke - 1848 173
b/
0,00% Hossz lejarati kételezettségek - 0
Sajat 16ke - 1848173

Budopest, 2016. madrcius 18.
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Balint Atila Véradi Zolian
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2015.
eFt-ban
1. Hitelallomany &sszetétele ]
eft-ban
Il. Kéltségek dsszetétele Pénzigyileg realizalt 19 610
Elszémolt Elhatarolt/szalliték
Bankforgaimi jutalék 1 o] 1
Alapkezeld kalisége 16 851 1576 15275
Letétkezeld kdltsége 1348 126 1222
Ertékpapir mozgatds kalisége 1999 0 1999
Forgalmzési jutalék 0 0 0
Keler dij 68 0 68
WARP dijak 396 78 318
Kilonadé 270 52 218
Mérlegvizsgalat 453 249 204
MNB feliigyeleti dijak 422 Vs 305
Ossz: 21808 2198 19610
IHl. Ertékpapiralap vagyonanak megoszldsa Sajét téke 1848 173 eFt-ban
ill. %-ban
Id&szak nyitédllomany ldészak zarééllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 162 465 128 925 6,98%
lek&tst betét 0 0 0,00%
idészak nyitédllomany |dészak zardéllomény
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlds
Befektetési jegyek 757 114 [} 1719 230 93,02%
CON PLAT P8 0 0 0,00%
CONC. VM 62 540 0 0,00%
CONCORDE RKV 0 o] 0,00%
DOW JONES 0 93264 5,05%
ISH MSCI JAP 35436 0 0,00%
ISHMSCI EMER 50 906 0 0,00%
ISMSCI WD UC 75925 101 596 5,50%
RAGA 120 620 302 047 16,34%
RAHA 0 99 402 5.38%
RAKA 163 430 362 861 19,63%
RALA 35172 130 370 7,05%
RAPA 40 455 361 137 19,54%
RCM KELET RE 10 876 29 428 1,59%
RELA 0 93 956 5,08%
RIPA 161754 102 531 5,55%
XTRA RUSSIA 0 42 638 2,31%
Idészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 1015 2216 0,12%
Osszesen 920 594 (o] 1850 371 100,12%
Budapest, 2016. marcius 18.
b b
Bdlin} Attila Véradi Zolign
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

I. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszksz-valtozas
{MUkoédési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) =
. Elszémolt amortizécié +
. Elszamolt értékvesztés és visszairds +

A GN —~

. Elszémolt értékelési kilénbszet =
4.a. Elszémolt értékelési kildnbdzet korrekeid =
. Céltartalék képzés és felhaszndlds kildnbézete =
. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye =
. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye =
. Befektetett eszkdzsk dllomdanyvdltozdsa =

O ON O

. Forgdeszkdzsk dlloméanyvéltozdsa =

9.a. Ertékpapirok dllomdnyvéliozdsa =
10. Révid lejaraty kdtelezeitség dllomdnyvdltozésa =
11. Hossz0 lejarats kételezettségek dllomdnyvéliozdsa =
12. Aktiv idébeli elhatdroldsok dllomdnyvéltozdsa +
13. Passziv idébeli elhatdroldsok dllomanyvéliozdsa =

Il. Befektetési tevékenységbol szarmazo pénzeszkdz-valtozas
{MUkodési cash-flow, 14-19. sorok)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlanck eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladésa, bevéltésa +
19. Kapott hozamok +

Hll. Pénzigyi miveletekbél szarmazé pénzeszksz-valtozas
(Finanszirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Befektetési jegy kiboesdtds +

21. Befektetési jegy kibocsdtds sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavélidsa -

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kélcsdn felvétele +

25. Hitel, illetve kdlesdn t5rlesztése -

26. Hitel, illetve kélesdn utén fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdzok valtozasa (tlxlizill. sorok) *

Budapest, 2016. mércius 18.

7./ 9 oldal

2014.
december 31.

e Ftban
2015.
december 31.

1096 =11 123

32743 26 824

0 0

¢} 0

-54 377 6917

54 377 6917

0 0

0 0

188 697 971786

0 0

0 0

219 416 -1 009 576

38 795

0 0

-1011 -1 201

45 249

-187 208 -968 267

0 0

0 0

0 0

-878 081 -1 760 960

689 384 789 174

1489 3519

239 702 945 850

289 984 1015665

0 o]

50282 69 815

¢} 0

0 0

0 0

¢} 0

53 590 -33 540
Balint Attila Véradi Zolian

Az Alap képviseletében



4. sz melléklet

Portfélié jelentés

Alapadatok:
Alap neve, lajstromszdma:
Alapkezeld neve:

Letétkezeld neve:

Raiffeisen Perspektiva Alap, 1111-236
Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

NEE szdmités tipusa: T+1 napi
Forint
Térgynap {T): 2015.12.31
Sajat t8ke {Ft.): 1 848 376 700
Egy jegyre jutd NEE: 1,510243
Darabszam: 1223 893798
A targynapi netté eszkdzérték meghatarozasa:
ezer Forint
l KOTELEZETTSEGEK
/1. Hiteldllomdny (3sszes): Hitelezd Futamidd Osszeg/Erték [e FY) %
Osszeg/Erték (e Ft) %
1/2. Egyéb kotelezeftségek (Ssszes): -2 301 100
Alapkezeldi dij miatt 1778 77,27
Letétkezeldi dij miatt -142 6,17
Bizoményosi dij miatt 0 0
Forgalm. kig. miatt 0l 0l
Kozzétételi kig. miatt 0 0
Reklam kig. miatt 0| 0
Kélségként elszamolt egyéb tétel miatt 381 16,54
Egyéb - nem kaltség alap - kételezetiség 0| 0l
1/3. I Céltartalékok (Bsszes): I I
I/4. I Passziv idébeli ethatdroldsok (dsszes): I I
I Kételezettségek dsszesen: I -2 30]' 100
. ESZKOZOK QOsszeg/Erték (e Ft) %
/1. Folyészamla, készpénz (Ssszes): 128 925 6,97
Raiffeisen Bank / EUR 55625 3,01
Raiffeisen Bank / HUF 24 660 1,33
Raiffeisen Bank / USD 48 640 2,63
/2. I Egyéb kovetelés (Ssszes): 2 520 0,14
D2007121 Kénywvizsgalsi dij Eszkéz/ 204 0,01
cost,% of last NAV/Trailer fee/USD 101 0,01
D2014539 Trailer fee Eszkoz/ 2215 0,12
/3. Lekdtott bankbetétek (Bsszes): Bank Futamidd Osszeg/Erték (e Ft} %
11/3.1. Max. 3 hé lekdtési (Ssszes): 0 0
/3.2, 3 honapnal hosszabb lekotésu o o
(6sszes):
Megn. Devizanem Névérték Osszeg/Erték (e Fi) %
/4 l Ertékpapirok (Bsszes): 548 339 1719 230] 92,89
/4.1 Allampapirck (8sszes): l I 0 0 0
Kétvények {&sszes): ¥ ¢ 0
/4.1.2. I Kincstariegyek (8sszes): 0 0 [3)
1/4.1.3. Egyeb egybankkepes ep. o o 0
(dsszes):
/4.1.4. I Kislfsldi allampapirok {Ssszes): 0 [¢ 0
Gazdaikoddl es egyéb
O 0 O
I/a.2. hitelviszonyt megtestesitd ép.:
11/4.2.1. I Tézsdére bevezetett (sszes): 0 0 1)
1/4.2.2. | Klfsldi kstvények {sszes): 0l 0 0
11/4.2.3. | Tézsdén kiviili (8sszes): ol 0 0O
/4.3, I Részvények (3sszes): I l I Ol OI O
i/4.3.1. I Tozsdére bevezetett (8sszes): 0 0 0
1/4.3.2. I Kultsldi részvények (8sszes): l I I OI OI 0

8/9. oldal



11/4.3.3. I Tozsdén kivilli (Ssszes): 0 0O 0
I1/4.4. | Jelzaloglevelek (8sszes): | | 0] 0] 0
11/4.4.1. I T8zsdére bevezetett {Gsszes): 0l 0l 0
I1/4.4.2. I TSzsdén kivili {sszes): 0l ) 0
/4.5, | Befektetési jegyek {Bsszes): | | 548 339] 1719 230 92,89
l/4.5.1. I Tozsdére bevezetett {Ssszes): 28| 237 498 12,83
DB X-TR MSCI RUSSIA] EUR 9 42 638 2,3
DOW JONES EURO STOXX| EUR 9 93 264 5,04
ISHARES MSCI WORLD UCITS ETF| usD 10] 101 596 5,49
11/4.5.2. I T8zsdén kivili (Ssszes): 548 311 1481732 80,06
Raif. Euré Likviditdsi Alap EUR 284 93 954 5,08
Raif. Hozam Prémium Sz. Alap) HUF 58 414 99 402 5,37
Raif. [ndex Prémivm Sz. Alap] HUF 49 826 102 531 5,54
Raif. Kétvény Alap "A'" HUF] 86 614 362 861 19,61
Raif. Likviditési Alap HUF 59702 130 370, 7,04
Raif.Kamat Prémium Rv Kiv Alap] HUF 95 650 361 137 19,51
Raif.Toke és Hozamv. Likv.Alap| HUF 177 817] 302 047 16,32
RCM Kelet-Eurépa Részvény Alap| EUR 0 29 428 1,59
11/4.6. l Karpétldsi jegy (Ssszes): 0
W/s. ékﬁv idobeli elhatarolasok o 3, o
(6sszes): _
RAPEA EUR Folyészamld| 1 0
RAPEA HUF Folyészamla 2 0
RAPEA USD Folyészamla 0 0
Ii/6. Sfcirmrizratoﬂ Ugyletek ertékelési o o o
kilonbdzete:
| Eszkszsk Gsszesen: | 1850 678] 100]

9/9. otdal
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA e EVES JELENTES 2015.

I A Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja dltalénos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
K3nywvizsgald neve:
Székhelye:
Elszamolas napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategédria:

Futamideje:

2. Az Alap siratégiGja

Raiffeisen Perspektiva Alapok Alapja
1111236

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
RSM Audit Hungary Zrt., Télgyes Andrds
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvanos nyflt végi értékpapir alap
kétvénytilsolyos (Svatos) vegyes alap

hatérozatlan

Az Alapkezeld az Alap 18kéjét likvid eszkdz3kon és dllampapirokon kivill kizérélag befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollekiiv
befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezeld torekszik arra, hogy ~ a kockdzat csSkkentése érdekében — a diverzifikécié kislénbéz4
dimenzidi (eszkdzcsoportok, ipardgak, orszégok, befektetési stilusok stb.} szerint megfeleléen csoportositott portfoliét alakitson ki. Az
Alapkezels az Alap tkéjét elsdsorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és részvényekhez kapesoléds {pl. index vagy fedezeti)
alapok, valamint szédrmaziatott alapok befekietési jegyeibe fekieti. Az Alap potencidlis befekietései kézétt o hazai kétvényalapok

domindalnak.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre juté netté eszkézériékének alakulasa (fordulonap eléiti utolsé kereskedési
napon)

Netté eszkozérték A ref. index hozama

Arfolyam valtozés

2015.12.31 0,44% 1,510815 Ft 1843 490 382 Ft -
2014.12.31 6,41% 1,504125 Ft 910730787 Ft -
2013.12.31 572% 1,413527 Ft 637 459 397 Ft -
2012.12.28 10,83% 1,336990 Ft 438 160214 Ft -
2011.12.30 0,58% 1,206387 Ft 972 079 017 Ft -
2010.12.31 8,30% 1,199410 Ft 1156 094 444 Ft -
2009.12.31 13,84% 1,107532 Ft 775920 836 Ft -
2008.12.31 -4,45% 0,972848 Ft 877 741 900 Ft -
2007.12.31* 1,82% 1,018187 Ft 1595530702 Ft -
* az Alap 2007. jilivs 314 induldsétdl szdmitva
m Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES! NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd [ Névertek | Eszkéz énték | Yo
Atruhézhaté értékpapirok 757114004 82,33
CONC. VM HUF HUO000703749 28 891 146 62 540 115 6,80
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMW®S 12 000 35 436 461 3,85
ISHMSCI EMER usD US4642872349 5 000 50 906 089 5,54
ISMSCI WD UC usD IEOOBOM62Q58 8 000 75 925 090 8,26
RAGA HUF HUO000703624 71 554 368 120 620 486 13,12
RAKA HUF HUO000702782 40 418 247 163 429 929 17,77
RALA HUF HUO000702097 16 164 654 35171749 3,82
RAPA HUF HUO0000702758 43 348 904 161 753 834 17,59
RCM KELET RE EUR AT0000785241 150 10875 513 1,18
RIPA HUF HU0000703707 28 139 784 40 454 738 4,40
Banki egyenlegek 162 486 090 17,67
Folyészdmla - EUR 34 642 056 3,77
Folydszamla - HUF 101 733 621 11,06
Folyészémla - USD 26 110 413 2,84
Egyéb eszkozok 1054 178 0,12
[Kavetelések 1054178 0,12

Osszes eszkoz

920 654 272 100,12

Egy jegyre juté nettd eszkSzérték

Kotelezettségek -1 062 799 ~0,12
Egyéb kotelezettségek -1 062 799 0,12
Netto eszkozérték 919 591 473 HUF
Unitok szama 611 333 297

1,504239 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2014. januér 31-g ismerité vdlt informécidkra épiil, addig a portfdlié jelentés szamai

2014. elsd forgalmazasi napjén, mint nyits ériék keriltek meghatdrozésra a 2014. évi utolsé forgalmazési napi éllomdnyi adatok

alapjan.

A kotelezetiségek kdzott megjelennek az elsd, mar 2015. évi forgalmazasi napig szdmolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a

tényleges 2014. évi kdliségek és kotelezetiségek kerilnek elszamoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté véltak.

Besz&mold NEE szamitas Kiilénbozet (eFt-ban)
Sajét t8ke / Netté eszkdzérték 219 440 919 591 151
Kildnbozet tételesen:
Ertékpapirok 757 114 757 114 0
Pénzeszkozok 162 465 162 465 0
Kévetelések/ Akiiv idébeli elh. 1015 1075 60
Katelezettségek/ Passziv id. eth. -1 154 -1 063 91

m Raiffeisen
ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2015.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszkdz érték | %
Atruhézhaté értékpapirok 1719229760 93,01
DOW JONES EUR DEO005933956 9 000 93 264 358 5,05
ISMSCI WD UC usD IECOBOM62Q58 10 000 101 596 004 5,50
RAGA HUF HUO000703624 177 816 677 302 047 409 16,34
RAHA HUF HUQOO00703699 58 416 026 99 402 053 5,38
RAKA HUF HUQO000702782 86 615 619 362 860 891 19,63
RALA HUF HUO000702097 59 702 498 130 370 255 7,05
RAPA HUF HUOOO0702758 95 649 881 361 137 030 19,54
RCM KELET RE EUR ATO000785241 433 29 427 613 1,59
RELA EUR HUO000708508 283 595 93 955 661 5,08
RIPA HUF HUOOO0703707 69 826 315 102 530 936 5,55
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 9 000 42 637 550 2,30
Banki egyenlegek 128 928 296 6,97
Folyészdmla - EUR EUR 55 625787 3,01
Folyészamla - HUF HUF 24 662 289 1,33
Folyészémla - USD usph 48 640 220 2,63
Kovetelések 2315973 0,13
Egyéb kovetelések 2315973 0,13
Osszes eszksz 1850474 029 100,11
Kotelezetiségek -2097 329 -0,11
Egyéb kotelezettségek 2097 329 0,11
Neté eszkozériék 1 848 376 700 HUF
Unitok szama 1223 893 798
[Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,510243 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2015. janudr 31-g ismertté vdlt informacidkra épiil, addig a porifélié jelentés szdmai

2016. elsd forgalmazdsi napjan, mint nyité érték keriltek meghatdrozésra a 2015. évi utolsé forgalmazdsi napi éllomdnyi adatok

alapjén. A kételezeliségek kézatt megjelennek az elsé, mar 2016. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszamoldban

a tényleges 2015. évi kéltségek és kdtelezettségek keriilnek elszdmoldsra, amelyek januér 31-ig ismertté vdltak.

Beszdmolé

NEE sz&mitds

Kildnbozet (eFt-ban)

Sajét t6ke / Nettéd eszkdzériék 1848 173 1848 377 204
Kilonbozet tételesen:
Ertékpapirok 1719 230 1719 230 0
Pénzeszkézok 128 925 128 925 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elh. 2216 2 319 103
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. -2 198 -2 097 101
Raiffeisen 4
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2015.01.05-én 611 333 297

2015. évben eladott befektetési jegyek 1 015 665 588

2015. évben visszavdltoit befektetési jegyek 403 105 087

Forgalomban 16vé befektetési jegyek 2016.01.04-én 1223 893798

Portfolié 6sszesitett nettd eszkdzériéke 2016.071.04-én

1848 376 700

Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 2016.01.04-én 1,510243
IV. A befektetési alap ésszetétele
Nagységrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Néverték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté énékpapirok " 237497912 12,85
DOW JONES = DEOO05933956 9 000 93 264 358 5,05
ISMSCI WD UC ush |EOOBOM62Q58 10 000 101 596 004 5,50
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 9 000 42 637 550 2,30
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kozelmultban forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb truhazhaté értékpapirok 1481731848 80,16
RAGA HUF HUO000703624 177 816 677 302 047 409 16,34
RAHA HUF HUOO00703699 58 416 026 99 402 053 5,38
RAKA HUF HUO000702782 86 615 619 362 860 891 19,63
RALA HUF HUO000702097 59 702 498 130 370 255 7,05
RAPA HUF HUO000702758 95 649 881 361 137 030 19,54
RCM KELET RE EUR AT0000785241 433 29 427 613 1,59
RELA EUR HUO000708508 283 595 93 955 661 5,08
RIPA HUF HUO000703707 69 826 315 102 530 936 5,55
Netto eszkozériék 1 848 376 700 100,00

Az Alap jellegébdl adodéan a befekietési siratégia elsésorban a részvény, kéivény és pénzpiaci, valamint alternativ eszkézesoportokat

lefedé alapok portfélién belili aranyénak a mindenkori piaci kildtdsoknak megfelelé meghatarozaséra, illetve az egyes befektetési alap

tipusokon belil a konkrét befektetési alapok kivélasztdséra irdnyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizdlds értelmében kétvénytilsilyos

{6vatos) vegyes alap, azaz a pénzpiaci és kétvény alapok teszik ki a portfélié jelentds részét. Az Alapkezelé az Alap Tdjékoztatéjaban

meghirdetett befektetési politikdnak megfeleléen elssorban a Raiffeisen alapesaldd befektetési jegyeibdl dllitja éssze az Alap portfélisiat.

2015 év végén — hasonldan az egész évhez — a portfdlié a likvid eszkdzdkén (latra 52616 szamldn elhelyezett banki betét) felil kizardlag

a fenti tablazatban a t6zsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirnak mindsild ETF-eket {exchange traded fund) és az egyéb

Gtruhazhatd értékpapirok kategéridba sorolt nyilt végl befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

VPE Raiffeisen
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A befektetési jegyek slyanak évkézi valtozasat és a részvény-kdtvény kitettség alakulasat az aldbbi téblazat foglalja 8ssze:

SGly a portfolidban 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.06.30 2015.12.31
Kdtvény Alapok 55,6% 50,7% 52,3% 51,9% 67,5%
Raiffeisen Kétvény Alap 9,9% 19,2% 17,8% 18,3% 19,5%
Raiffeisen Kamat Prémium Révid Kétvény Alap 19,6% 14,2% 17,6% 18,4% 19,5%
Raiffeisen Téke- és Hozamvédett Likviditasi Alap 3,6% 0,0% 13,1% 11,3% 16,3%
Raiffeisen Likviditési Alap 0,0% 0,0% 3,8% 1,9% 7.1%
Raiffeisen EURO Likviditdsi Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 5,1%
Concorde Révid Kéivény Alap 19,7% 17,3% 0,0% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 2,8% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Részvény Alapok 16,7% 15,0% 18,9% 17,6% 14,5%
Raiffeisen Kelet-kdzép Eurdpai Részvény Alapja 7,5% 4,8% 1,2% 1,8% 1,6%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 3,5% 4,4% 0,0% 0,0% 5,1%
DOW JONES (Lyxor ETF EU Banks) 3,5% 4,4% 0,0% 1,6% 0,0%
Ishares MSCI Global részvény ETF 5,7% 3,6% 8,3% 4,5% 5,5%
Ishares MSC| Global Emerging részvény ETF 0,0% 0,0% 5,5% 3,0% 0,0%
Ishares Japan részvény ETF 0,0% 0,0% 3,9% 2,4% 0,0%
BUX ETF Kollektiv Befektetési Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Lyxor Turkey ETF 0,0% 2,.2% 0,0% 2,4% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers RUSSIA ETF 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 2,3%
Egyéb alapok 11,3% 17,5% 11,2% 14,1% 11,0%
Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaztatott Alap 5,6% 3,9% 0,0% 5,3% 5,4%
Raiffeisen Index Prémium Sz&rmaziatott Alap 0,0% 0,0% 4,4% 5,5% 5,6%
Concorde Vakmajom Szarmaztatott Alap 57% 4,3% 6,8% 3,3% 0,0%
Concorde Platina Pi Szdrmaztatott Alap 0,0% 9,3% 0,0% 0,0% 0,0%
Készpénz 16,4% 17,14% 17,6% 16,4% 7,0%

Az els6 flév sordn nem voltak szignifikéns véltozasok a kétvény-részvény eszkdzallokdcid tekintetében. A hosszd ideje rendkivili
alacsony globdlis hozamkérnyezetben mind a kétvény, mind a részvénypiacok 6j csiicsokra emelkedtek, a részvényértékeltségek feszitetté
valiak. Az elsd félévben az amerikai kamatemelési varakozasok felerdssdtek. Egyre inkébb valészinivé valt @ FED idei kamatemelése,
amely GtériékelSdéseket, dtsilyozdsokat eredményezhet az egyes eszkdzosztdlyokon belil, névelve ezzel egy dltaldnosabb piaci
korrekcié lehetéségét. Ebbd| fakaddan az Alapkezeld kis mértékben csdkkentett a kétvény és részvénykitetiséget. Egy volatilisebb piaci
kérnyezetben az abszolit hozamd, allernativ stratégidkat alkalmazé alapok kedvezébben teljesithetnek, ezért az Alapkezeld névelte az
abszoldt hozami szemléletben kezelt szdrmaztatott alapok stlydt, és a portfélidba bekeriilt o Raiffeisen Hozam Prémium Szdrmaztatott

Alap. A készpénz dlloményban nem volt szignifikéns véltozds.

A mésodik félév soran, a negyedik negyedévtdl az Alapkezelé dinamikusan kezeli az Alap részvénykitettségét. Azaz a hosszi tavi
stratégiai eszkdzallokaciotd! eliérhet, azt nagyobb mértékben — de az Alap befektetési politikdjaval 8sszhangban — csckkentheti, illetve
ndvelheti a befektetési politika biztositotta keretek kdzét. Az év végére az Alapkezeld a globdlis kockdzatok erdésédése miatt jelentésen,
14,5%ra csokkentette a részvénykitettségli alapok stlydt és likviditasi és pénzpiaci alapokba csoportositott at. A készpénz/szémlapénz

ardnydt is csdkkentette az Alapkezeld és ezzel szemben eurd likviditési alap kitettséget szerzett.
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V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a térgyidészakban

2015

Nagysdgrend: e Fi

Pénzigyi miveletek bevételei 86 962
Kapott osztalék 3519
Folyészamlakamat 1373
Arfolyamkilénbszet 10 311
Ertékpapir értékesitésbd| diff. 71759
Pénzigyi miveletek raforditasai 43 109
Arfolyamkilnbézet 9 141
Ertékpapir értékesitésbs| diff. 33 968
Egyéb bevételek 8 390
Trailer fee 8 390
A mUkddési ksltségek 21 538
Bankforgalmi jutalék 1
Alapkezeld koltsége 16 851
Letétkezel§ koltsége 1348
Ertékpapir mozgatas koltsége 1 999
Keler dij 68
WARP dij 396
Mérlegvizsgalat 453
MNB Fellgyeleti dijak 422
Egyéb raforditasok r 362
Befektetési alapok kiilénaddja 270
Egyéb raforditasok Q2
Rendkiviili bevételek o
Rendkiviili raforditasok o
FizeteHt, fizetendd hozamok o]
Targyévi eredmény 30 343
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 30343
Ertékpapirok értékkiilonbdzete 6917
Befektetési jegy 6917
~ kamatokbdl, osztalékbo! 0]
- egyéb 6917
Raiffeisen
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Tékeszamla véltozdsai 2015. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagységrend: eFt)

Id8szak nyitéallomany

Id8szak zdrédllomény

Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 162 465 128 925 6,98%
ldészak nyitééllomany Id8szak zérédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép.  16zsdén kiv. ép. | tSzsdei ép.  5zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 0 757 114 o 1719 230 93,02%
CONC. VM 62 540 0 0,00%
DOW JONES o] 93 264 5,05%
ISH MSCI JAP 35 436 0 0,00%
ISHMSCI EMER 50 906 0 0,00%
ISMSCI WD UC 75925 101 596 5,50%
RAGA 120 620 302 047 16,34%
RAHA 0 99 402 5,38%
RAKA 163 430 362 861 19,63%
RALA 35172 130 370 7,05%
RAPA 40 455 361137 19,54%
RCM KELET RE 10 876 29 428 1,59%
RELA 0 93 956 5,08%
RIPA 161 754 102 531 5,55%
XTRA RUSSIA 0 42 638 2,31%
Id8szak nyitééllomény Idészak zdrééllomény
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 1015 2216 0,12%
Osszesen o 920 594 o 1 850 371 100,12%

VI. Szérmaztatott ligyletek

Az Alap a térgyiddszakban és 2015. december 31-6n szdrmazékos poziciéval nem rendelkezett.

Raiffeisen
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VII. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozdsok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentds valtozés 2015-ben nem kévetkezett be, 0j bzletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. Az Alapkezeld igazgatésagdnak és feligyeld bizottsdgdnak sszetételében t5bb véltozds frtént az idészak
sordn, hiszen 2015.03.11- hatdllyal Radovan Dunajsky lett az igazgatésdg bj tagja, mig 2015.06.304 hatdllyal Balogh Andrés tavozott
az Alapkezelé igazgatésagabol, és ezzel egy iddben megvdlt vezérigazgatdi tisztségétél is. Az Alapkezels 6j vezérigazgatéia Balint
Attila lett 2015.10.054 hatdllyal, aki o Felugyeleti bizottsagban elldtott feladatait ugyanezzel a nappal Molndr Gergelynek adta at. A két
idépont k&ztt Ralf Cymanek létta el a vezérigazgatéi feladatokat ideiglenes jelleggel. Devics Eva feligyelé bizotiségi tagsaga

2015.06.30-i hatdllyal szint meg.

2015-ben az Alapkezeld egy Gj alapot inditott (FWR Titénium Eurd Alapok Alapia), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm Raiffeisen
tgyfélkdrének alkotott meg. Az Alapkezeld az év utolsé napjdn hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyaman az Alapkezels befektetési
alapokban kezelt Gllomdanya csékkent, a 2014. év végi 190 millidrd forintos Gllomany egy év leforgdsa alatt 164,7 milliard forintra
mérséklédatt. A nyilvénos befektetési alapok piacan a BAMOSZ adatai alapjén oz Alapkezelé piaci részesedése 2,87%ra csékkent a

2014. év végi 3,46%r4l.
Vll. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

1. A 2015 tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A hazai pénz- és dllampapirpiacra is jelentés befolydssal volt a 2015-ben is fennmaradé globdlis ,laza” monetaris kondiciés kdrnyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szamité FED a zéré kézeli kamatszint tartésaval, az Eurépai Kézponti Bank (EKB), a japén jegybank
(Bank of Japan) és a kinai kézponti bank {Bank of China) pedig a piacoknak adott likviditastsbblettel biztositott. Az EKB 2015. janudr
kézepén jelentette be, hogy elinditia a sajét QE programjdt, azaz a meglévd eszkézvdsérldsi programiét kiterieszti az éllampapirokra s,
fgy juttatva plusz fikviditdst az eurépai piacokra. A programnak pontos végdatumot nem jeldltek meg, amivel jelezték, hogy addig
kivanjak a programot életben tartani, mig oz eurézéna inflacidja el nem éri a 2%-os célszintet. igy az Eurdpai Kézponti Bank is bedllt
fikviditastobbletet allampapirvasarlassal is biztosité nagy jegybankok soréba. A FED volt az elsd jegybank a fejlett orszagok kézil, aki
2015 végén a monetaris kondicidkat szigorité 1épésrdl déntétt, azaz megemelte az amerikai dolldr irdnyadé kamatsaviét 0,00%-0,25%-
rél 0,25%0,50% kdzé. A 2015-8s év végén még magabiziosan arrdl nyilatkoztak a FED déntéshozdi, hogy a kamatemelést még tovabhbi
négy kdvetheti 2016-ban. '

Hazénk dllampapirpiacét mér 201346l folyamatosan segiti a likviditasbdség, ezért a Magyar Allam dltal kibocsatott papirok elvart
hozamai folyamatosan csékkennek. A trend nem véitozott meg 2015-ben sem. A hosszabb futamidejli papirok esetén a javulds megéllt
mércius kbzepétél, mert az EUban Gjra felszinre keriitek o gérég dllamadéssaggal kapesolatos problémdk. A gérdg adéssaggal
kapcsolatos gondokat nyér kézepén sikeriilt rendezni, onnanté! kezdve a magyar dllampapirok megitélése ismét javuldsnak indult.

A hazai eseményeknek is szerepik volt abban, hogy a magyar kétvények drfolyamai emelkedtek a mdsodik félév sorén. A Magyar
Nemzeti Bank 2015. mércius végéig tartotta magat a 2014 kdzepén megfogalmazott célhoz, hogy az alapkamatot huzamosabb ideig a
2,10%os szinten tartja, akkor viszont a helyzetet Gjraértékelte és elkezdte ismét mérsékelni az irényadé kamatldbat. Jdliusra 1,35%ra
csdkkent a hazai alapkamat, amely az év végéig mdr nem vdliozott. A kamat mérsékiése mellett szélt az infléeid vartngl alacsonyabb
szintje, illetve a tdmogatd nemzetkdzi kdrnyezet. A hazai jegybank rdadasul jGniusban a kordbbiakon feliil tovabbi eszkézdket is bevetet
a hazai kétvénypiac tdmogatdsdért. Bejelentették, hogy a jegybanki 2 hetes instrumentum {ami 2014-ben lett kétvény helyett betét) 2015
masodik felétd| korldtosan lesz elérhetd. Emellett bejelentették, hogy a piac szdméra mdr nem a fenti lesz az irényadé termék, hanem a 3

hénapos MNB betét, igy az alapkamat szintie mdar ennek az instrumentumnak kamatét fogja jelenteni. A 2 hefes betét ezt kdvetSen
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aukeids forméban kerilt értékesitve, igy annak kamatdt a piac hatdrozta meg. A lépések megtetiék a hatdsukat, hiszen a 2 hetes
instrumentumbd! kiszorulé szereplék (kereskedelmi bankok) nagyobb szerepet véllaltak az &llamadéssag finanszirozésaban, cserébe a
kereskedelmi bankoktél a jegybank kamatesere Ugyeletekkel divéllalta a hosszabb dllampapirok kamatkockdzatdt. A magyar
dllampapirok igy keresettebbek lettek, és az dllamadésség finanszirozésdban a belfsldi szereplék ardnya tovébb nét.

A 20155s év sordn az elemzok tobbszér is varték Magyarorszag adésbesoroldsanak javitdsét, de ez végil elmaradt.

A koltségvetési hidny alakuldsa az eléz8 évihez hasonlé volt, véltozatian kormanyzati cél mellett: szigort ksltségvetési politika és 3% alatti
hidny. Ezt a célt sikerilt elérni, hiszen a GDP-hez mérten 2%-on &llt meg o kéltségvetési hignya 2015-ben.

A hazai hosszabb futamideji dllampapirok dtlagos teljesitményét lefré MAX index 4,48%os éves emelkedése 4 mutatia a hazai
kétvénypiacnak a kordbbi évekhez csokkend hozamat. Az éven belili papirok dtlagos teljesitményét mutaté RMAX index 1,50%os
erésédést tudott felmutatni 2015-ben. Ha az RMAX éves teljesitményéhez viszonyffjuk viszont a MAX index 4,48%-os névekményét, akkor
elmondhaté, hogy a 201565 kézel hdromszoros teljesitmény arényaiban az elmolt hat év mésodik legnagyobb felilteljesitése. Ebben a
komoly kilénbségben szerepet jdiszott, hogy a révidebb papirok a mésodik félévben gyengébben teljesitetiek, mivel a jegybanki program

jobban fékuszélt a hosszabb futamideji papirok értékesitésének segitésére.

Idészaki véltozds Ertéke a negyedév végén

MAXC EUR HUF

Alapkamat
1%
1,50%

2015, Q2
20715, elsd félévi valtozas
2015 Q3 '
2015. Q4
2015. masodik félévi valtozas

forras: MNB, Bloomberg

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacra is jelentds befolydssal volt 2015.ben o fennmaradt globdlis ,laza” monetdris kondiciés kérnyezet, amelyet az
amerikai jegybanknak szémité FED a zéré kézeli kamatszint tartdséval, az Eurépai Kézponti Bank, a japdn jegybank (Bank of Japan) és a
kinai kdzponti bank (Bank of China) pedig a piacoknak adott likviditdstdbblettel biztositottak a tékepiacok szdmdra. Az EKB januér
kozepén jelentette be, hogy elinditia a sajat QE programjat, azaz az akkori eszkdzvasarldsi programjdt kiterjeszteti az dllampapirokra is,
igy juttatva plusz likviditdst az eurdpai piacokra. Az eurdpai QE programnak a pontos végddtumot nem jeldltek meg, amivel jelezték,
hogy addig kivanjdk a programot életben tartani, mig az eurézéna inflacidja el nem éri a 2%-os célszintet. igy az Eurépai Kézponti Bank
is bedllt a likviditastsbbletet allampapir vésarlassal is biziosité nagy jegybankok sordba. A FED volt az elsé jegybank a fejlett térségek
kézil, aki 2015 végén a monetaris kondicidkat szigorité 1épésrdl déntdt, azaz megemelte az amerikai dollér irdnyadé kamatsaviat
0,00%0,25%-rél 0,25%0,50% kdzé. A 20158s év végén még magabiztosan arrdl nyilatkoztak a FED déntéshozéi, hogy a
kamatemelést még tovabbi négy kdvetheti 2016-ban.

Az eurdpai kétvények elvart hozamainak elsé féléves alakulasét leginkdbb az EKB QE-val kapcsolatos bejelentése hatdrozta meg, amit
kévetden az az érdekesség is megtdrtént, hogy az olasz és a spanyol hozamok jéval az amerikai hozamszint alé siillyedtek. A két
meghatdrozé jegybank eliérd monetéris politikdja a dollar erdtelies erésddését hozta az eurdval szemben. A dollér erdsddése és az
amerikai hozamszint relativ elénye miatt a feltdrekvé kdtvénypiacok veszitettek a vonzerejikbdl, ami t8bb hullémban érdemi korrekciét
hozott a feltdrekvd kétvénypiacokon. A feltdrekvé gazdasdgok allampapirjainak drfolyamesése trendszerlen aprilis kdzepétd| induli el,
ami az &rupiaci termékeknek jelentésen kitett gazdasdgok esetén még a nyersanyagok dranak csdkkenése, kéziik az olaj esése is
katalizélt.

Az Eurépai Kézponti Bank 2015 mdésodik negyedévében ténylegesen megkezdte a kétvényvasarldsi programiat. Ez annyira jél sikeriilt,
hogy az irdnyadé kockézatmentes eszkdznek tekintett 10 éves német dllampapir {bund) hozama tSrténelmi mélypontra eseft {mindéssze 7

bézispontra, azaz 0,07%ra éves szinfen), és a német hozamgdrbe nagy része negativva valtl Hasonlé folyamatok jatszédtak le az
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eurdzéna t8bbi dllampapirpiacén is, igy egyes periféria orszdgok 10 éves hozamai jéval az amerikai hozamszint ald esékkentek.
Méjusban azonban fordulat kévetkezeft be, a bund hozama pér nap leforgésa alatt 1% kézelébe emelkedett (8-10%-os veszieséget
okozva a befektetéknek). A fordulat készénhetd volt a gérég adéssagrendezéssel kapesolatos probléméknak is, amelyeket a nyar kézepén
sikerilt érdemben rendezni.

Az év mésodik felében azonban o részvénypiacok megugré volatilitdsa viszont mér segitette a fejlett gazdasdgok hosszabb
dllampapirjainak elvart hozamainak ismételt csdkkenését, hiszen azok gyckran haszndlt ,menekiild eszkézsk”, amikor a kockdzatok
megemelkednek.

Az Egyesilt Allamokban a javulé makrogazdasdgi adatok miatt nétt a valészinlisége a kamatemelésnek, ami rontotia a kdtvények
vonzerejét az elsé félévben, mig a masodik félévben ennek a folyamatak a részbeni korrekcidjat lathattuk. Azonban ez sem volt
elegendé, 2015 utolsé napjan minden iddtévon magasabb elvart hozamok mellett lehetett USA &llampapirt vasarolni, mint 2014 utolsé
napijdn.

Eurépdban ezzel szemben a német és a francia éllampapirck esetében a teljes évet vizsgélva egészen a 7 éves iddtdvig csokkentek az
elvart hozamok, és csak a 7 évnél hosszabb papirok esetében tortént meg az elvart hozamok emelkedése. Hasonié folyamat jatszédott le
az olasz hozamoknél is, mig a spanyol hozamgérbe minden pontjdn csékkentek az elvart hozamok.

A japén jegybank is folytatta azon eszkdz haszndlatét 2015-ben, amelyeket mdr 2013 Sta alkalmaz. A cél oft is hasonld, hiszen az
dzsiai orszdg gazdasdgdban is infldciét szeretnének gerjeszteni, és a GDP novekedésének itemét emelni. A japan 10 éves dllampapir
elvart hozam mozgasa hasonlé utat jart be, mint az amerikai vagy a német 10 éves dllampapir elvart hozama, annyi kilénbségge!, hogy
a japén elvart hozamnak a korrekcidja nagyobb volt az év kézepétd| kezdve és igy alacsonyabb szinten zdrt, mint ahol az év elején
talélthaté volt.

A kinai versenyképességet is sijté dolldrerésddés (a kinai fizeteszkéz, a jian drfolyama a dollérhoz van kétve), a kinai gazdasdg
névekedésének csokkenésére utald jelek is arra sarkaliék a kinai jegybankot, hogy a monetéris kondiciéit lazitsa. A kinai jegybank
egyébként augusztus végén végrehaitott jiian leériékelését globdlisan Ggy értelmezték, mint a kinai gazdasdg gyengeségének bizonyitékat
és ennek kévetkeztében globdlisan felerésédstt a kockdzatkeriilés, amely segitette a fejlett gazdasdgok elvart kétvényhozamainak masodik

féléves csdkkenését.
A hazai és régiods részvénypiac

A hazai részvénypiac régéta nem tapasztalt teljesitménnyel rukkolt elé 2015-ben, hiszen a BUX index mind a kézép-kelet eurépai mind a
globalis étlagot jelentésen felilmilva, 43,81%kal emelkedeft. A régié dtlagdt leiré CETOP20 index értéke eurdban szémolva ezzel
szemben -3,68%-kal véltozott, ami forintban réadésul 4,18%os csokkenésnek felelt meg. A fejlett 15zsdék dGilagos teljesitményét leird
MSCI World Free Index 2015-8s teljesitménye dollarban -2,74% volt (Ssszehasonlitasképp, a BUX index dollarban mérve kézel 30%-ot
emelkedett), amit a forint dolldrral szembeni 11%-o0s gyengiilése +8,20%-ra hizlalt a forintban kalkuldlé befekteték szamara.

A BUX index a fenti teljesitményével a 3. legjobb volt a vildg tézsdéinek 2015-6s rangsoraban [(megelSzni esak a venezuelai illetve a
jamaikai piacnak sikerilt). A BUX index ezzel a kiemelkedd feljesitménnyel nem csak az elmilt években felhalmozott jelentds
alulteljesitését tudta ledolgozni a t5bbi kézép-kelet eurdpai indexhez képest, de ezdltal a fejlett eurdpai orszégok részvényindexeinek
teljesitményeihez is kdzel tudott keriiini.

A kiemelkedd teljesitményt segitette o varindl valamivel kedvezdbb magyar gozdasdgi makroadatok, illetve a hazai kilénadékkal
kapcsolatos enyhfiések év kézbeni bejelentése. Nagy jelentéségi volt a korményzatnak az EBRD-vel (Eurdpai Fejlesztési és Ujjaépitési
Bankkal) katstt megdllapoddsa, amiben az orszdg vezetése vdlialta a hazai bankadé szisztematikus csdkkentését. A megéllapodast a
befekieték a ,piacbarétabb” gazdasagpolitika iranydba tett elsd lépésként értelmeziek a magyar kormdny részérél. Komoly a jelentésége,
mert a régiéban igy javult a relativ megitélésink, amiben szerepet jatszott a lengyel tékepiac parhuzamosan t5rténé leértékelédése. A
lengyel kormdny az év végével hasonlé lépések mellett dontdH, mint amilyenek hazdnkban voltak jellemzéek 2010 utdn. Az akkori

magyar ddntések miatt a részvénypiacunk évekig jelentésen alulmllta a régids tdrsak feliesitményét, azonban 2015-ben ennek a
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folyamatnak az ellenkezsjét lattuk lezailani. A lengyel részvénypiacot leiré WIG 20 index az év sordn kézel 20%kal csdkkent, és a cseh
piacot reprezentdlé PX index is csak 1%-0s novekedést volt képes felmutatni 2015 sordn.

Az év végével kiderilt, hogy a magyar részvénypiac kiemelkeds teljesitményét leginkdbb a kilfsldi téke ismételt megjelenése okozta, nem
a hazai befekietdk részvények irdnti kereslete nétt meg jelendsen.

A magyar részvénypiacon meghatdrozé négy nagy hazai véllalatnak az eredményei azonban nem adiak okot arra, hogy ekkora
felilteljesités valésulion meg. A legnagyobb hazai banknak, az OTP-nek a jelentés orosz és ukran kitettsége miatt komoly kockdzatokkal
kellett 2015-ben szembe néznie. Ukrajndban hdboris helyzet alakult ki az év folyamén, ami jelentésen rontotta a helyi portfslic
jovedelmezdségét, mig az orosz lednyvidllalatnak az orosz gazdaség recesszidjéval kellett szembe néznie, amit a csékkend olajar
okozott. A bank jévedelmezd lednyvélialatai a magyar és a bolgér lednyok voltak. Ennek ellenére az OTP részvénye emelkedett a
legnagyobb mértékben a magyar bluechipek kézil (+57,44%). A MOl-nak szintén a folyamatosan zuhané olajérnak a hatésait kellett
elszenvednie az év sordn, amelyet csak részben kompenzdlt a finomitdi iizletdgndl a nagyobb drréssel elért kedvez8bb jsvedelmezéség.
A MOL részvénye ennek ellenére 23,47%ot dragult 2015-ben. A Richter gydgyszeripari cég volt 2015ben, amelyik komoly pozitiv
meglepetéssel tudott szolgdlni (éves teljesitménye: +55,53%). A cég kiemelkedd sikere egy Gj készitményhez (Cariprazine) kapcsolédik,
amelyet az Amerikai Gydgyszerhatésdg mér elismert. Magyar gydgyszercég eldszdr tudott a piaci bevezetéshez szikséges engedélyt
kapni az amerikai hatésdgoktél. Igaz ugyan, hogy a gydgyszer csak 2016 sorén kerilhet forgalomba, de bevétel mar igy is kapesolédik
hozzd, és a részvény értékeltségében is mar szerepet jdtszik. A Telekom papiria volt hazai bluechipek kézil a leggyengébb, de ez a

papir is 20% korili névekedést ért el.

WIG20 Plz
FEEE T
-3,26%

2015. Q2 11,24%

2015. H1
_2015.Q3
2015. Q4

31,68%

14,49% -10,03%

2015, H2 9,21%

19,79%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok dtlagos teliesitményét méré MSCl World Free Index 2,74%-kal csdkkent dollarban kifejezve 2015-ben. Ez
szerény részvénypiaci eredmény, de a dolldr jelentds 201565 erésddése miatt az index nem tikrdzi azt a pozitiv teljesitményt, ami az
Egyesilt Allamokon kivili fejlett piacokon (EU, Japdn) tapasztalhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizdkkal szemben
jelentdsen erésédétt, az eurdval szemben példaul 10,22%ot (kivételt a japén jen jelentett, amellyel szembeni az drfolyam gyakorlatilag
nem vdltozott). A folyamat legmeghatdrozébb oka az amerikai és az eurdpai jegybankok 2015-6s monetdris politikdja kdzétt meglévé
divergencia volt. Az Egyesillt Allamok jegybankiatél a piaci szereplék mar 2015 kdzepe Sta varték, hogy szigorftani fogja monetdris
kondiciéit, mig az eurdpai jegybank az év elején ndvelte eszkdzvasdrlési programiét, amellyel tovabb fokozta a likviditast. Okulva a
tengerentilon végbement folyamatbél, a piaci szereplék jelentés pénzeket mozgatva eurépai részvények vdsérldsaba kezdtek 2015
elején. Bdr a jen nem gyengiilt, a iavolkeleti orszagban a jegybank Ggy gondoskodott a 6 részvénypiaci hangulatrél, hogy maga kezdett
el részvényeket (egész pontosan t6zsdén kereskedett részvény alapokat} vésdrolni.

A mésodik negyedévtd| az eurépai t6zsdéken komolyabb korrekcidkat, az USA-ban pedig vegyes, de egyébként gyenge teliesitményt
lathattunk. Az elsé negyedév eurdpai szdrnyaldsa utdn az EU tézsdeindexei esésbe vdliotiak, és ezért leginkdbb az euré-dollar
keresztarfolyam volt felelds, illetve annak ndvekvé esélye, hogy Gordgorszdg végil elhagyja az eurdzéndt. A gérég adédssagprobléma
végil 2015 nydr kdzepén megoldédni ldtszoit. Az EKB mdrciusban #énylegesen beinditott pénzpumpdija olyan 4l sikeriilt, hogy a
befekteték mér annak korai befejezésére kezdtek spekulélni, ami megforditotta révidtdvon az eurd gyengiild irendjét (ehhez még kellett a

vartndl gyengébb elsé negyedéves amerikai gazdasdgi teljesitmény is). Mindehhez tarsult a t8kepiacokra dltaldnossagban jellemzé
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tildrazottsag, egyes piacokon jelentkezd likviditasi problémdk (amely a piaci szereplék egyirdnyd poziciondlisagabsl adédott),
kiegészillve a globdlis gazdasagi aktivitds gyengélkedésével.

A harmadik negyedév végére nem maradt olyan vezetd fejlett piaci 18zsde, aminek 201535 teljesitménye pozitiv tartomanyban maradt
volna. Az esés kivalts okai kézil a két legfontosabb a kinai gazdasag lassuldsaval kapesolatos félelmek, illetve o kézelgd FED
kamatemelés voltak. Bar a Féld masodik legnagyobb gazdasdga hivatalos adatok szerint tovabbra is hozza a 7%-0s novekedést, ezt
egyre tébben megkérddjelezik, és a zuhané nyersanyagdrakat kdzvetlen dsszefiggésbe hozzdk a kinai lassuléssal. Mindezt a volatilités
{arfolyam ingadozas) szintiének megemelkedése kisérte, olyan szintre, amit utoljara 201 1-ben lathattunk.

Az igen gyenge harmadik negyedéves teljesitményiket korrigdltak a fejlett részvénypiacok az év utolsé negyedében. gy sem sikerilt
minden t8zsdének pozitiv — osztalékkal nem korrigélt - hozammal zémia a 20155s évet, és ahol azzal zar, oft is nagy szerepet jétszott
az érinfett deviza leértékelddése.

A 2009 éta tarté bull {azaz bika) piac megtorpandsa tébb tényezdre vezethetd vissza, de a legfontosabb tényezé az, hogy az amerikai
jegybank 2014. végén ledllitotta eszkdzvasdrlési programidt. A tengerentili piacok azéta nem voltak képesek emelkedésre, csak az egyre
gyakrabban bekévetkezd korrekeidk eltintetésére. Azaz bér a volatilitds megnétt, érdemi hozamot nem lehetett realizélni 2015ben. igaz
ez az eurdpai részvényekre is, az itt bekdvetkez6 emelkedéseket ugyanis az eurd dolldrral szembeni leértékelddése kompenzdlta. USA

dolldrban kifejezve a vezetd részvénypiacok kdzil minddssze a japén tézsde zart nyereséges évet.

A [ébb fejlett piaci részvényindexek véltozasa (sajét devizéban}:
DOW § S&P500 $ NASDAQ §
. o4 zasw

NIKKEI225 ¥

EUROSTOXX50 € DAX €

1
2015. Q2
2015. H1

11,21%
1,85%

T 2015.Q4 |
2015 12

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japan

forrés: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta jéva azokat az Alapkezeld dltal 2014-ben elékészitett véltozdsokat az Alap tdjékoztatdjara és kezelési
szabdlyzatdra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi
targyd torvények médositdsardl c. jogszabdly (Kbftv.) irt eld. Az alapok aktudlis tajékoziatéja és kezelési szabdlyzata megtekinthetd az
Alapkezeld honlapjan {alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjén (www.raiffeisen.hu), és a Feligyelet dltal izemeltetett honlapon

{www kozzetetelek.hu}.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam o befektetési jegyek nettd
eszkézértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkézériéken torténd visszavasdrldsi kbtelezettség
véllaldsaval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsdval tetszdleges iddpontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vetit igénybe hitelt 2015-ben.
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IX. Az ABAK dltal az adoit idészakra kifizetett javadalmazds

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes sszege a 2015-8s évre
széléan, régzitett és valtozé bontasban

2015. év
Régzitett jSvedelem &sszesen: 187 693 000 Ft
Véltozé jdvedelem dsszesen: Nem ismert*
Kedvezményezettek szdma: 2916

*az adott id8szakra 52616 véltozé javadalom még nem volt meghatdrozva az éves jelentés készitésének idépontjaban.

2. Az ABAK iigyvezetoinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazéasanak teljes
osszege a 2015-6s idoszakra széléan

2015. év
ABAK iigyvezetdinek javadalma dsszesen: 55 176 000 Ft
Az ABA kockdzati profiljgra tevékenységik révén
lényeges hatast gyakoroléknak a javadalma
Ssszesen: 52 658 000 Ft

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos ij megéllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkézoket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjgban leirtaknak megfelelden értékeli. Az
Alapban 2015.12.314n nem voltak illikvid eszkézsk. Az Alapkezels értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszk&z8k esetén az Arazdsi Bizottsag dént az értékeléshez alkalmazandé eljdrasrdl.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezelé az Alap vonatkozésdban megfelels likviditaskezelési rendszert vezetett be a 2014-es évben. Likviditdskezelési
szabdlyzatot és eljgrasokat fogadott el annak biziositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditési kockézatat, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az AlapkezelS biztositja, hogy a befektetési

stratégia, a likviditasi profil és a visszavaltési politika az Alap tekintetében &sszhangban dlljon egyméssal.

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

alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 3
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A fenti kockdzati besorolds alapjéul szolgélé szintetikus mutaté az alap heti hozamainak ingadozésat veszi alapul az elmilt 6t évre
vonatkozéan. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba t5rténd besoroldsa &sszefiggésben van azzal, hogy az alap
eszkdzeinek egy része részvény és egyéb kockdzatos alapokba keril befektetésre, ugyanakkor az alapkezelé diverzifikélt portfolié

8sszedllitaséra torekszik.
Az Alapkezelé a targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programijat haszndlta a piaci kockézat mérésére, a kockdztatott érték mutatsk

szamitdsahoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté t5kedttétel mértékében bekévetkezé
valtozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodds értelmében
nydUjtott garancidk Ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t6kedttétel teljes 6sszege

a) A teljes neftésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaztatolt igyletek figyelembevételével - szamitott telies nettésitott kockézati kitettsége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkdzértékének 130%-at.

b) Az Alap teljes netté kockézati kitettsége 2015.12.31-én: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockéazati kitettsége 2015.12.31-én: 98,97%

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2015. izlefi évet, a mérleg forduldnapijat kévetSen nem volt.

Budapest, 2016. marcius 18.

<Y 3
0!

Balint Attila Varadi Zoltén

az Alap képviseletében
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