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Fliggetlen kdnyvvizsgaloi jelentes

A Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja befektetdinek

Vélemeény

Elvégexztitk a Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja {tovabbiakban: ,az Alap") 2018. évi éves jelentésének i-Vi.
pontjaiban talalhato szamviteli informacidinak (tovabbiakbarn: , szamviteli informaciok") kdnyvvizsgalatat.

Véleményink szerint az Alap meilékelt 2018. december 31-ével végzadé Lizleti évre vonatkozo eves jelentésében
K0zblt szamviteli informaciok minden iényeges szemponthél a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrdl szolo
2000. évi C torvennyel (a tovabbiakban: ,szamviteli torveny”) $sszhangban, valamint a koliektiv befektetesi
formakrol és kezelSikrél, valamint egyes peénzligyl targyu torvenyek modositasarol szole 2014, évi XVl
tdrvennyel 8sszhanghan kerilltek dsszedllitdsra. Az éves jelentésben kozblt szamviteli informaciokban szerepid
eszkdzok es kitelezettseégek leltdrratl aldtamasziotizk. Az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciokban
bemutatott kezelesikiltségek az Alap ietétkezeldje dltal adott értekelés alapjan kerliltek elszamolasra.

Vélemeény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban eés a kdnyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — tdrvények és egyéh jogszabalyok alapjan hajtottuk vegre., Ezen
standardok értelmében fennallo felelésséglink bévebb leirasat jelentéstink A kényvvizsgéld éves jelentéshen
koztlt szamviteliinformacick kdnyvvizsgdlataért valo feleléssege"” srakasza tartalmazza.

Figgetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezeldjetdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt-t6! a vonatkozo,
Magyarorszagon hatdlyos jogszabdlyokban és a Magyar Kinyvvizsgaloi Kamara A Konyvvizsgdidi hivatas
magatartasi (etikai) szabalyairol es a fegyelmi eljarasrél szold szabalyzata"-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdesek tekintetében a Nemzetkozi Etikai Standardok Testllete altal kiadott , Konyvvizsgalok Etikai
Kodexe"-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfelellink az ugyanezen normakban szerepld tovabbi
etikai eléirasoknak is.

Meggyodzddesink, hogy az altalunk megszerzett kbnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nyujt
vélemenylinkhiz,

Egyéb informaciok

Az egyeb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informacickbdl alinak. A Raiffeisen Befektetési
Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés") felelds az egyéb informaciok elkészitéseért, Az éves
jelentésben k6zolt szamviteli informaciokra a fuggetlen konyvvizsgaldi jelentésiink | Vélemény" szakaszaban
adott velemenylnk nem vonatkozik az egyéb informacidkra, és az egyeéb informaciokra vonatkozdan nem
bocsatottunk ki semmilyen formajl bizonyossagot nyujté kivetkeztetést.

Az éves jelentésben kozoit szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgslataval kapcsclatban a mi
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feleldsségiink az egyeéh informaciok dtolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyeb informaciok léenyegesen elientmondanak-e az éves jelentésben kizdlt szamviteli informacidknak
vagy a kdnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tinik-e, hogy azok lényeges hibas
allitast tartaimaznak. Ha az elvegzett munkank zalapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyeéb informaciok
lényeges hibas allitast tartalmaznak, kotelesseglink errdi és a hibas allitas jellegerdl jelentést tenni.

Az egyéb informaciokban iényeges ellentmondas, vagy lényeges hibas aliitas nem jutott a tudomdsunkra, igy e
tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleldssége az éves jelentésben kézolt szamviteli
informacickeért

A vezetes felelds az éves jelentésben kozolt szamvitell informacidknak a kollektiv befektetési formakraol és
kezeldikrol, valamint egyes penzligyi targyl térvények modositasardl szold 2014, évi XVI torvénnyel és a
szamviteli torvénnyel 8sszhangban tortend elkészitéseert, kiilonds tekintettel az eszkozok és kitelezettségek
leltarral valo alatamaszidsaert, a kezelési kiltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan
torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés szilkségesnek tart ahhoz, hogy
lehetévé valion az akar csalashdl, akdr hibabodl eredd lényeges hibas allitastol mentes éves jelentésben kizolt
szamviteliinformaciok elkészitese,

Az eves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmerje az
Alapnak a vallalkozas folytatdsara vaio képesseéget s az adott helyzetnek megfelelden kbzzétegye a vallalkozas
folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elven alapuio, éves
jelentésben kozolt szamviteli informacidk dsszedllitdsdeért. A vezeteésnek a véllalkozés folytatdasanak elvébél kell
kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiiléset eltérd rendelkezés nem askadalyozza, illetve a véllalkozasi
tevekenyseg folytatasanak eflentmondd tényezd, kiriiimeny nem all fenn.

Az iranyitassal meghizott szemeélyek felelidsek az Alap penziigyi beszamolasi folyamatanak feligyeleteert.

A kbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valo feleldssége
A kbnyvvizsgélat sordn célunk kelld bizonyossagot szerezni arrol, hogy az éves jelentésben kdzdlt szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredé lényeges hibas allitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a véleméenylinket tartalmazo fliggetlen konyvvizsgalai jelentést bocsassunk ki. A kells bizonyossag
magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgélati Standardokkal
Osszhanghan elvégzett kdnyvvizsgdlat mindig feltarja az egyébként létezd lényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és iényegesnek mindsiilnek, ha ésszerli lehet az a varakozas, hogy
ezek dnmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves jelentéshen kizolt szamviteli
informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok szerinti kényvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk, eés szakmai szkepticizmust tartottunk fenn

Tovabba:

* Azonositjuk és felmérjilk az éves jelentésben kozélt szamviteli informaciok akar csalasbdl, akar hibabol
eredé lényeges hibas dlitasainak kockdzatait, kialakitjuk es végrehajtjiuk az ezen kockazatok kezelésére
alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitekot
szerziink vélemenyiink megalapozasahoz. A csaldsbdl eredd lényeges hibas alitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibdbol eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat 9sszejatszast, hamisitast,
szandekos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy abelsd kontroll feliilirasat:

* Megismerjik a konyvvizsgdlat szempontjabdl relevans belsé kentrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eliarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kdriilmények kizétt megfeleldek, de nem
azert, hogy a belss kontroll hatékonysdgara vonatkozoan vélemeényt nyilvanitsunk.

» Ertékelilik a vezetés altal alkaimazott szamvitel politika megfeleldséget és a vezetés dltal késziteft
szamviteli becslések és kapcsolado kozzetetelek esszeriségét.



¢« Kdvetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részérd! a vallalkozas folytatasanak elven
alapulé, éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok Osszedllitdsa, valamint a megszerzett
kdnyvvizsgalati bizonyiték alapian arrol, hogy fenndli-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel
vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentés kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas
folytatasara vald keépesseéget illetéen. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lenyeges
bizonytalansag &il fenn, figgetlen kEnyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
Jjelentéshen kozolt szamviteli informaciokban lévé kapcsolddo kdzzetetelekre, vagy ha a kbzzétetelek e
tekintetben nem megfeleléek, mindsitentink kell veéleményiinket. Kovetkeztetéseink a figgetlen
konyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyitekon alapulnak. Jévdbeli
esemenyek vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

* Megvizsgaijuk az éves jelentéshen kozdlt szamvitell informaciokat, kilonds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzOk és kotelezettseégek idészak végi leltdrara, valamint az adott
iddszakban elszdmolt kezeiési koitségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozoit szamviteli
informaciok minden lenyeges szemponthél a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrél, valamint
egyes penziigyitargyl torvények modositasardl szold 2014, évi XVI. torvénnyel osszhangban keriiltek-e
Osszeadllitasra.

* Az iranyitassal meghizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdeések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és (itemezesét, a kinyvvizsgalat jelentds megailapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befekteteési Alapkezeld Zrt. 3ltal alkalmazotf belsé kontrolinak a konyvvizsgalatunk soran altalunk
azonositott jelentds hianyossagait is, ha voltak dlyenek.

Budapest, 2019. aprilis 23.

Kczma Attila Mihaly Kozma Attila Mihaty

Partner *SM Augit Hdngary Zrt. Bejegyzett konyvvizsgalo
RSM Audit Hungary Zrt. 138 Budapest, Faludjy, 3, Nyilvantartasi szam: 005847
1138 Budapest, Faludiu. 3. alat-SE 1Y 75354318 941

Nyilvantartasi szam: 002552
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAP)A » EVES JELENTES 2018.

I. A Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja éltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapjc
Lajstrom széma: 1111.154

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zr.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v, é.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Forgalmazd neve: Raiffeisen Bank Zri.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywizsgald Tarsasdg neve: RSM Awdit Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v. 3.
Kénywvizsgdls neve Kozma Attila Mihaly

Tipusa: nyilvanos nyiltvégd ériékpapir alop
Harmonizacidja: ABAK irdnyelv

BAMOSZ kategdria: Grupiaci alap

Futamideije: hatarozation

2. Az Alap stratégidja

Az Alop drupiact kiteftséget bizfosito alapként mikédik 2016. jGnius végéts], amely iddpontial egyarént médosfiotia a nevét és
befektetési politikajat is. Az Alap célja, hogy elsésorban t5zsdén jegyzett befektetési alapokba torénd befektetéseken keresziil
lehetéséget adjon o befektetének nyersanyagpiaci kitetiség kialakitdsdra. Az Alap tilnyomérészt olyan befektetési alapokba és mas

kollektiv befekietési értékpapirokba fektet, amelyek dllandd drupiaci kitettséget nydjianak.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre juté netté eszkdzértékének alakulésa (fordulénap eléHi utolsé kereskedési
naponj

2018.12.28 -4,16% -4,36% 1,222507 B 1,219931 Rt 402 354 897 F
2017.12.29 2,27% 9,26% 1,275538 Ft 1,275599 ft 527 503 982 Ft
2016.12.31 10,62% 10,62% 1,405835 F 1,405835 £+ 305 267 162 F+
2015.12.31 -13,52% -13,52% },270900 Ft 1,270900 Ft 302010386 R
2014.12.3% 3,15% 3.15% 1,469516 F 1,469516 Ft 402 190 319 Ft
2013.12.3% -8,95% -8,95% 1,424664 F+ 1,424664 Ft 384 141 854 Ft
2012.12.28 9,55% ?,55% 1,564682 Ft 1,564682 Ft 417 265 170 Ht
2011.12.30 -10,24% -10,24% 1,428248 Ft 1,428248 F 1562 388 483 Ft
2010.12.31 30,05% 30,05% 1,591140 Ft 1,591140 F 1 893 932 540 F

Az arlolyamvéltozds szazalékos mériéke o befektets altal elérhetd vagyonnévekedést mutatic be, amennyiben « teljes évben megtartotta
befektetését. A fenli hozamok nem jelentenck garanciét a jévére nézve és nincsenek dsszefiggésben az clapok jévébeni hozamaival. A
kézélt hozamadaiok nomindlisak és az odoti naptari évre vonatkoznak. Az Alap befekietési polifikdja 2016. jGniusdban jelentdsen

megvéliozott.
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2018,

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESE NAPON

2018.01.02.

Instrumentum IDevizanem|  ISIN kéd  [Névértek] Eszkox enek [ %
Atruhazhaté értékpapirok 491 602 622 93,41
NBK GREECE EUR GRS003003027 867 85775 0,02
ORASCOM CONT usp AEDFXATANULY 162 345913 0,07
POWERSHA DB usD US7393551050 111012 477 240 610 90,68
PWSH DBA usD US73936B4086 2 869 13 930 324 2,65
Banki egyenlegek 35515 892 6,75
Folydszdmla - CZK 142 867 0,03
Folyészdmla - EUR 192 0,00
Folydszamla - HUF 16 660 1468 3,17
Folydszdmla - USD 18 712 665 3,56
Egyéb eszkox 0 0,00
Osszes eszkdz 527118514 100,16
Kamlezeﬂségek -842 983 -0, 16
Egyéb kotelezettségek -842 983 -0,16
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat
Netté eszkozériek 442 746 717 HUF
Unitok széma 347 920 658
Egy jegyre juté nettd eszkdzértéic 1,272551 HUF
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat
Netto eszkézérrék 83 528 814 HUF
Unitok szama 65 635 733
[Egy jegyre juté netté eszkozériék 1,272612 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig o beszamolé 2018. janudr 31-ig ismertté vali informdcidkra épil, addig a porthlis jelentés szamai
2018. elsé forgaimazasi napjdn, mint nyitd ériek keriillek meghatarozésra a 2017. évi vtolsd forgalmozési napi  alloményi adatek
alapjan. A kotelezettségek kdzéH is megielennek oz elsd, mar 2018. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves
beszémoldban o tényleges 2017, évi kaltségek és kotelezeitségek keriinek elszamoldsra, melyek janudr 31-ig ismerité valnak. Az ebbél

adddo kiildnbdzet 207 e Fi.

(eFtban}

Beszdmold NEE szamftds Kiildnbézet

Sajdt toke / Nettd eszkdzérték 526 091 526 276 185
Kiillénbtzet tételesen:

Folydszamla 35513 35513 0

Ertékpapirok 491 603 491 603 0

Kévetelések/Aktiv iddheli elhat. 25 3 22

Kotelezetiségek/Passziv iddbeli elh. -1 050 -843 207

A folyészamia ethatdrolt kamata a NEE szémitésban a kévetelések kézott szerepel, a beszémoldban pedig az aktiv elhatdroldsok kozot
kerilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazési nopig és a 2017.12.314g esedékes folydszdmla kamat kilénbdzet dsszege ezer forint. A
beszamoldban a kéltségek aktiv idébeli elhatdroldsa kozott keriilt kimutatasra 23 e Ft, ami a LE| kédok dijanak 2018.évre vonatkozé

része. A NEE kimutaldsban o teljes LE] kéd dij Ssszege a 2017 .évi kdliségek kéz5# kerilli elszémoldsra.
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAFIA  EVES JELENTES 2018.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSG KERESKEDESI NAPON

2019.01.02.

Inshumentum

IDevizaneml ISIN kéd | Névertek] Eszkaz érték | %

Atrvhérhaté érniékpapirok

372763102 93,67

DBC US

usbh US46138B1035 91 743 372438323 93,59

Folyészdmla - HUF
Folyészamla - USD

NBK GRE If. EUR GRS003003035 86 28 949 0,01
ORASCOM CONT uso AEDFXATANULY 162 295 830 0,07
Banki egyenl’egek 22 466 154 5,65
Folyészdmla - CZK 146 872 0,04
Folydszdmla - EUR 199 0,00

21554729 5,42
764354 0,19

Egyéb eszkézok

3 432 891 0,86

Egyéb kovetelések

3 432 891 0,86

Osszes eszkoz

398 662 147 100,18

Kotelezeftségek

-721 232 -0,18

Egyéb kotelezettségek

-721 232 -0,18

Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat

Netté eszkozériék
Unitok szama

Egy jegyre juté netd eszkézérték

313 492 459 HUF
259 298 683
1,209001 HUF

Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat

Netto eszkozérték
Unitok szama

Egy jegyre juté nettd eszkézérék

84 448 456 HUF
69 997 284
1,206453 HUF

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

Az eliérés alapveté cka, hogy mig a beszémolé 2019. janvar 3t-g ismerts valt informéciékra épil, addig a portfsli jelentés szamai

2019. elsd forgolmazdsi napjan, mint nyité érték keriliek meghatérozdsra o 2018. évi utolsd forgalmazdsi napi dllomanyi adatok

dlapjan. A ktelezetisegek kézé#t is megjelennek az elsd, mar 2019. é&vi forgalmazési napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a tényleges 2018. évi kditségek és ktelezetiségek keriilnek elszamoldsra, melyek janudr 31-g ismertié valnak. 221 e Ft.

Sajdt toke / Nettéd eszkézénék

Kitlénbézet tételesen:
Folydszémla

Eriékpapirok

Kovelelések/Aktiv iddheli ethat.

Kételezetiségek/Passziv iddbeli elh,

(eFtban)

Beszamold NEE szdmitds Kijlonbozet
397 743 397 241 198
25 867 22 466 -3 401
372763 372 763 0
55 3433 3378

242 721 221

A folyészémla elhatérolt kamata o NEE szémitasban o kovetelések kizstt szerepel, a beszamoldban pedig az akiiv elhatéroldsok kiszatt

keriilt kimutatasra. Az elsS forgalmazasi napig és a 2018.12.31-ig esedékes folyészamia kamat kiilénbézet 5sszege nem éri el az ezer

forintot. A beszamoléban a ksliségek oktiv iddbeli elhatdrolésa kézétt kerilt kimutatasra 23 e Ft, ami a LEI kédok dijanak 2018.évre

vonatkozé része. A NEE kimutatdsban a teljes LEI kéd dij dsszege a 2018.évi kdlségek kizstt kerilt elszdmolasra. A NEE kimutatasban a

kévetelések kézétt szerepel egy o folySszdmlan vissza értéknapozott USD-ben befolyt oszialék bevétel, ami a beszamoléban a

pénzeszkézok kozot kerllt kimutatasra, hiszen az értéknap 2018.12.31. volt. Ennek Ssszege 3.401 e Ft.
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAP)A « EVES JELENTES 2018.

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)
Raiffeisen Nyersunyag Alapok Alapja A sorozat

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2018.01.02-4n 347 920 658
2018. évben eladott befektetési jegyek 149 133 642
2018. évben visszavdltoit befektetési jegyek 237 755 617
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2019.01.02-an 259 298 483
Portfolid Ssszesitett nettd eszkozértéke 2019.01.02-4n 313 492 459
Egy jegyre jutd nettd eszkdzériék 2019.01.02-dn 1,209001
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat
Fergalomban lévé befektetési jegyek 2018.01.02-an 65 635 733
2018. évben eladott befekietési jegyek 27 125 471
2018. évben visszavdltott befektetési jegyek 22 763 920
Forgalomban |év6 befektetési jegyek 2019.01.02-4n &9 997 284
Portlolié Bsszesitett nettd eszkdzértéke 2019.01.02-6n 84 448 456
Egy jegyre jutd nettd eszkozértek 2019.01.02-4n 1,206453
IV. A befektetési alap Ssszetétele
Nagysdgrend: Fi

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkoz értek %o
Tézsdén hivatalosan jegyzent atruhazhaté ériékpapirok "372763 102 93,67
DBC US usb US46138B1035 91743 372 438 323 93,59
NBK GREII. EUR GRS003003035 86 28 949 0,01
ORASCOM CONT UsD AEDFXATANULY 162 295 830 0,07
Mas szabalyozoft piacon forgalomba hozott airuhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kozelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté ériékpapirok 0o 0,00
Egyéb atruhdazhaté ériékpapirok 0 0,00
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok 0 0,00
Netto eszkdzérték / Raiffeisen Nyersanyag Alapck Alapja A sorozat / HUF 313 492 459 100.00
Netté eszkozérték / Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat / HUF 84 448 456 §

Megjegyzés: az egyes énékpapir kategdriak kézdit dtfedések vannak, egy értékpapir t3bb kategéridba is tartozhat.

Az Alop befektetesi politikéja értelmében eszkozeinek jellemzéen legaldbb 80%&t &rupiaci kiteftséget nyijis befekietdsekbe,

fennmaradé részt pénzpiac alapokba és likvid eszkdzskbe fekteti. Az Alap o sajdt 1kéjének hisz szézalékdt meghaladd mérékben

fektethet az lnvesco DB Commodity Index Tracking Fund - USD alapba.

2018 végén az Alap a likvid eszkézikén {iétraszold szamldn elhelyezett banki betéf) fefil kizdrdlag a fent tablézathan szerepld, o

t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhézhaté énékpapirnak mindsils részvényekbe és ETF-ekbe (exchange traded fund) fekietett.
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V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a targyidészakban

2018 Nagysdgrend: eft
Pénzligyi miveletek bevételei 46 747
Kapott osztalék 3413
Folyészdmlakamat 256
Arfolyamkilanbézet 3745
Ertékpapir arfolyam nyereség 39333
Pénziigyi muveletek raforditasai 24 446
Arfolyamkiilonbézet 752
Ertékpapir drfolyam veszieség 23 694
Egyéb bevételek o
Befektetési jegyek utdn trailer fee 0
A mikadési kdliségek 5 929
Alapkezelési dij 4269
letétkezelési dij 341
LEl kéd fenntartasi kdltsége 28
Keler dij 0
Konyvvizsgaldnak fizetendd dij 484
Feligyeleti dij [MNB) 157
WARP dii 144
Bankforgalmi jutalék 2
Ertékpapit mozgatds kéltsége 504
Egyéb raforditasok 215
Befektetési alapok kijldnadsja 215
Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmeny 16 157
Felosztott jSvedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 16 157
Ertékpapirok értékkiilonbézete -24 993
Befektetési jegy -20 844
~ kamatokbol, osztalékbdl 0
-egyéb 20 844
Részvenyek 4 149
- kamatokbol, osztalékbél 0
-egyéb -4 149
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Tékeszamla véifozdsai 2018. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. [Nagységrend: eFf)

idészak nyitédllomdny Idé&szak zarodllomany
| Vogyonelem Megoszds
Bankbetétek 35513 25 867 6,50%
Iddszak nyitéaliomdny Idészak zarddllomany
Vagyonelem tozsdei ép. 16z5dén kiv. ép. 162sdei ép. t3zsdén kiv. ép. Megoszlds]
Befektetési jegyek o 491 171 o 372 438 93,64%
POWERSHA DB 477 241 o 0,00%
PWSH DBA 13930 0 0,00%
DBC US 0 372 438 ©3,64%
Részvények 432 325 0,08%
NBK GREECE 86 0 0,00%
ORASCOM CONT 346 296 0,07%,|
NBK GEE il 0 29 0,01%
Id&szak nyitédilomany ldészak zarddllomany
| Vagyonelem Megoszlds
Kavetelések 0 31 0,01%
Aktiv idobeli elhatarolas 25 24 0,01%
Kotelezettségek
és passziv idobeli ethatarolasok -1 050 942 -0,24%
Osszesen 432 525 659 325 397 418 100,00%

VI. Szdrmaztatott Ugyletek

Az Alap a targyidészekban és 2018, december 31-én szérmazékos poziciéval nem rendelkezett.

Az Alap nem adoff kélesénbe sem ériékpapirt, sem arut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapirfinanszirozési-, sem tefjeshozam-
csereligyleteket 2018-ban (ezdltal nem alkalmazott biztositék kibocsatét, illetve ezzel kapesolatos szerzédd féi sines).

Az Alapkezel6 2017 tavaszan kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatanak médositdsdt, amelyet o Feligyelet HKEJII-355/2017. szémi
hatérozattal hagyott jova. A 2017.07.1048| hatdlyos véltezésok az Eurdpai Parlament és a Tandes (EU} 2015/2365 Rendelete (2015.
november 25.) az értékpapirfinanszirozasi igylefek és az Gjrafelhaszndlas dfldthatésdgdrd!, valamint a 648/2012/EU rendefet
médositasardl sz6l6 jogszabélynak vald megfelelést szolgaliak. A vélioztatds kizdrja o fenti igyletek alkalmazdsat az Alap kezelése sordn

{azzal ellentétes madositds hatdlyba lépéssig).

Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezelében nem, de tevékenységi kérében ielentds vallozds kévetkezett be 2018-ban. Az Alapkezeld O]
Gzletégat vagy szolgdliatast nem inditolt, viszont 2017 végén kezdeményezte a Feliigyeleindl o befekistési véllatkozdsokrél és az
drutdzsdel szolgéltatokrél, valamint az dltaluk végezhets tevékenységek szabdlyairdl szolé 2007. évi CXXXVIN. térvény hatdlya alé
tartozé  portfélickezelési tevékenységre vonatkozé engedélyének visszavonasét (az Alapkezeld esetében ez a nyugdijpénzidri
vagyenkezelést jelentette kizardlag). A Feligyslet 2018. februar 13-6n sziletett HENAIE68/2018. szémid hatdrozatdban dintstt a

tevékenység visszavondsardl, az Alapkezeld poriflidkezeiési tevékenységet 201846! igy mér nem végez.

Az Alapkezeld 2018ban §j alapot nem inditoft, 16bb alap esetében azonban sor keriilt §j deviza feuro, illetve dollér| sorozat inditdséra,

Az Alapkezels az év végén 15 befekietési alapot kezelt. Az év folyamén az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dllomdnya
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emelkedett, a 2017. év végi 155 millided forintes dllomény egy év leforgasa alatt 171,3 millidrd forintra nétt. A nyilvénos befekietési

alapok piscén ¢ BAMOSZ adatai alapjén az Alapkezeld piaci részesedése 2,96%ra emelkedett a 2017. év végi 2.61%él.

Vill. A befektetési politika alakulésdra haté fontosabb tényezék

1. A 2018-as ev tokepiaci folyamatai
Arupiaci véltozasok

2018 elsé felében folytatadott mind a Brent mind pedig a W1t tipusi nyersola; drfolyomdnck emelkedése. Ebben fontos szerepet jatszolt,
hogy az erds vilaggazdasagi aklivitds megusabb keresletet implikalt, illetve, hogy a korabban felhalmozett magas tartalékok leapadtak a
kordbbi OPEC kvéta csdkkentés hatdséra. Az Irénnal szembeni szankcick belengetése is segitefle magasabbra tornézni a nyersolaj
Grfolyamat, mivel az jelentds kindlatcsdkkenést helyezett kilatasba. Ezzel pdrhuzamosan az amerikai palaoia] kitermelés tovabb no,
aminek hatdsare az Egyesili Allamok termelése Gj csiicsot ér el. Bér az Irdnnal kapesolatos szankeidk visszadlitasdnak gondolata Donald
Trump amerikai elnski6l szdrmazott, t6bbszér hangsilyozia, hogy magasabb clajarfolyamot sem szeretne, mely egy esetleges OPEC
kvdta néveléssel elérhets.

A mdsodik negyedévben eszkaldlodé kereskedelmi hdbery jelentds haldast gyakorolt oz ipari fémekre &s a mezdgazdasdgi termékek
arfolyamanak mozgdséra. A nyersanyagek szempontiébél az elsé fontos bejelentés az aluminium behozatalra kivetett vém volt, melynek
hatésara jelentésen megugrott annak &rfolyama. Késébb vélaszlépésként a kinai vezetés vamot vetett ki az amerikai szdja exporira. Ennek
vélhetden az is volt a célio, hogy Trump egyik fontos szavazébdzisara, a farmerekre stiisanck le. Ezek a vémok természetesen szelekiiv
hatast gyakeroliak, azaz a széja drfolyama uz Egyesiit Allomokban leeseti, azonban Brazilidban jeleniGsen megugroft, hiszen
valahornan pétolnia kell a kinciaknak a kiesd importot.

Az év masodik feiében, egészen szeptember végéig tariott az olaj dremelkedése, melynek hatdsara a 85 dollart és elérte a Brent Hpusd
nyersolaj &rfolyama. Az utolsé negyedévben, azonbon a ndvekvd amerikai kitermelés, o gyengilé OPEC &s a névekedési félelmek
hafdsara jelenids lejimenetbe kapesolt az olaj, igy végil kézel 22%os eséssel fejezte az ével. Osszességében a 2018-as évben o
mezdgozdasdgi, az ipari fém, a nemesfém illetve energiahordozé komponensek egyardnt negativ feliesiiményt nydjlotiok o globdlis

nyersanyag indexen belil.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

A befekietési politikdra hatd egyéb tényezd nem meriill fel az iddszak sorén.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alop futamideje sorén nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget ljta befekteli. A hozom a befektetési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi nettd eszkézértéken 15méné visszovasarlasi kitelezettség
véllalasdval biztositic a befekieték szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszovaltaséval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak o felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vet igénybe hitelt 2018-ban.
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IX. Az Alapkezelé dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazas

a) Az Alopkezelo alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 8sszege a 2018-as

évre szoléan, régzitett és valtozé bontasban:

Millia Fi

2018, év
Régzitett [Svedelem Ssszesen: 199,2
Véliozd jovedelem 8sszesen™®: 28,2
Kedverményezefiek szama: 35
Kézvetlenil az AEKBV dliaf kifizetett barmely &sszeg, beleérive a jutalékokat OF

*

A véltozd jovedelem oz éves bonuszon feliit egyéb kifizetéseket is tartalmaz.

b) Az Alapkezelé iigyvezetéinek és azon munkavalilaléinak, akik az alapok kockazati

profiliara  tevékenységilk révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté

javadalmazasanak teljes 6sszege a 2018-as idészakra széléan:

Millis Ft
2018. év

FelsS vezetés 64,3
Kockdzatdllalasért és ellendrzésért felelds alkalmazotiok 147
Telies javadalmazdsvk mértéke miatt o felsd vezetéssel és a kockdzatvdllalasért felelds
alkalmazottakkal azonos javadalmazdsi kategdricbe tartozok, akiknek szakmai tevékenysége
lényeges hatdst gyakorol a kockazati profiljukra vagy o kezelésikben lévé befekietési alap
kockézati profiliara 0

¢} Az adott évre vonatkozé javadalmazésainak és juttatasainak kiszémitasi médija:

A Fix javadalmazds Gsszege tartalmazza az alabbi elemeket: Bérjellegé kifizetések [alapbér, szabodséag idejére jard kifizetés stb.), Pétlék

jellegi kifizetések, Munkakéri jutatds, Cafeferia keret és Egyéb juttatdsok [ol. gépkocsi juttotds értéke, iskolakezdési tamogatds, munkdba

jGras kliségiériiése], valomint a kilépéshez kapesoléds iérvény szerinti kdtelezd kifizetéseket,

A Valtozd javadalmazas ésszege tartalmozza az aldbbi elemeket: Eves bénusz Gsszege, valamint a kilépéshez kapesoléds, a térvény

dltal eléirtakon felili kifizetések.

d) Javadalmazasi politika felillvizsgalata és véaltozasai:

Az Alapkezelé felilvizsgdlta o Javadalmazasi Polifikaigt 2018-ban is, annak érdekében, hogy az megfelelien a médosult csoport szinti

szabdlyoknak, illetve az MNB 3/2018-as ajénlasanak.

A mddosfott Javadalmazasi Politikat a Raiffeisen Alapkezeld Feliigyeld Bizotisaga 2018, jinius 7-n fogadta ef.

e} Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazdsi politika egyszer médesult 2018 sordn. A médositas sordn az alabbiak véltoztatasok teréntek o dokumentumban:

a végkielégitésre és garantalt valiozé javadalmazasca vonatkozé részek pontositdsra keriilek

o bérfejlesztési folyamat lefrdsa kibdvislt

a munkakéri jutlatds rendszerének éves felilvizsgatata torlésre keril

dsszeférhetetlenségek, érdekkonfiiktusok kezelésével kapesolatban bekerilt egy utalds az alkaimazandsd szabdlyzatokra

pontositdsra keriilt az egyéni fedezei stratégiak (javadalmazasra, feleléssegre} fogalma és az ehhez kapesoléds flalmak

Rz
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¢ pontositasra keriiit a tefjesitményértekelés folyamatéra, oz ériékelés sordn alkalmazott teljesitménykritérivmokra vonatkozé rész
*  ponfosilva lett az azonosiiott munkavélialék kivalaszigsanak folyamata
*  bévitve lett az eldzetes és utdlagos kockdzati kiigazitasra vonatkozd rész:

o  eldzetes kockdzati kilgazitas eszkézei az Alupkezeld és az egyén szintjén

o avélezd javadalmazds halasziott részének kifizetése eldtt Gjra ériékelni kell a teljesitményi

o Malus&Clawback szabdlyok pontositdsa (atkalmozdsi iddszak, az érintett kifizetések meghatdrozdsy)

+  moédosult a vdltozd javadalmazasra atkalmazott készpénzid! eltérd eszkdz

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megéllapoddasok, az ABA aktudlis kockdzati profilia és az
ABAK adltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya és kezelése

Az Alapkezel§ az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, @ mindenkor érvényes Eriékelési Politikaiaban leiraknak megfelelden érigkeli. Az
Alapban 2018.12.31-éa nem voltak illikvidnek mindsitett eszkizok. Az Alapkezeld ériékelési politikdja 2015-ben megvdltozott, melynek

értelmében az illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Alapkezels Arazasi Bizotisago dént az értékeléshez atkalmazands eligrasrsl.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megaliapodéasok

Az Alapkezelé a jogszabdlyi eldirasoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014ben, azaz lkviditaskezelési
szabdlyzatot és eljdrdsokat fogadott el annak biztositésa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjairak fikviditasi kockdzatdt, valamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztosfija, hogy o befekietési

stratégia, a likviditasi profil és a visszavaltasi politika az Alap tekintetében ésszhangban dlljion egyméssal.

c} Az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK &ltal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 5

Az Alap befektetési politiksjgnak 2016. jiniusi véltozdsa nyomén a fenti kockazati besorolds alapjaul szolgalé szintefikus mutaté
kiszémitdshoz haszndlt méltbeli adatok, o jogszabdly eldirdsainak megfelelden, egy mesterséges referencia portolié teljesitménysn
alapulnak. Az Alap kockézat/nyereség profil szerinti 5. kategéridba térténd besorolasa ésszefiggésben van azzal, hogy az Alap &ltal

eszkdzolt befektetések ériékét o nyersanyagpiacok gyakran jelentds mozgdsai negativan befolyasothatiak.

Az Alapkezelé a fargyév soran a Ramasoft K. Varitron programidt haszndlta o piaci kockézat mérésére, a kockdziatolt ériék mutatdk

szamitdsahoz.
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XI. Az ABA nevében dlkalmazhaté tékedtiétel mértékében bekovetkezé
valtozasok, a biztositék vagy a tokedttételi megdllapodds értelmében
nyujtott garancidk Ujboli felhasznélasi joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes dsszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szarmaztatott Ggyletek figyelembevételével - szamitott tefjes nettésitott kockézati kitettsége nem

haladhatia meg az Alep Nettd eszkézérékének 200%-4t.

b} Az Alap teljes nettd kockazati kitettsége 2018.12.31-én: 100%

c} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2018.12.31-én: 93.73%

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolng o 2018. izleti évet, a mérleg fordulénapjat kévetden nem volt.

Budapest, 2019. &prilis 23.

J ML ol

Bélint Attila  Varadi Zoltdn

Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zrt.
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1. szamo melléklet
A Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja befektetési alap éltal 2019. januar 02-an tariott

ne

befektetési alapok jellemzoi

Alap Benchmark Menedzsment dij Alapkezelo Befektetesi politika
/ Teljes koltség
mutatéd

A PowerShares DB Commodity Index Tracking az Egyesiilt Allamokban bejegyzett, az
DBIQ Optimum Yield

Invesco DB Commedity 0,85%/0,89% DBIQ Optimum Yield Diversified Commodity Index teliesitménysét kévetd Alap, Az

Diversified Commodity Excess Invesco

Inclex Tracking Fund - USD (2018. december 31.) Alap olyan drucikkekbe fektethet be, mint a kénnyi, ,édes” nyersolaj, fitdotaj,
Return index - USD

aluminium, arany, kukorica és biza,
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