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Flggetlen kBnyvvizsgaloi jelentés

A Raiffeisen Index Prémium Szarmaztatott Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Index Prémium Szarmaztatott Alap (tovabbiakban: ,az Alap”) 2018. évi éves jelentésének
I-VI. pontjaiban taldlhato szamviteli informacioinak (tovahbiakban:  szamviteli informaciok”) kbnyvvizsgalatat.

Vélemenylnk szerint az Alap meliekelt 2018. december 31-ével vegzdo Uzleti évre vonatkozo éves jelenteseben
kozdlt széamviteli informaciok minden ignyeges szempontbol a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrdl szold
2000. évi C. torvénnyei (a tovabbiskban: ,szamviteli térvény") osszhangban, valamint a kollektiv befektetesi
formakrol és kezelSikrdl, valamint egyes pénziigyi targydl torvények modositasarol szold 2014, évi XV
térvénnyel dsszhangban kerliltek dsszeallitasra. Az éves jelentésben kizdlt szamviteli informaciokban szerepld
eszkdzok es kotelezettségek leltarral alatdmasztottak, Az eves jelentésben kizilt szamviteli informacidkban
bemutatott kezelési kbltsegek az Alap letétkezeld)e aital adott ertekelés alapjan kerliltek elszamolasra,

Vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhanghban és a kbnyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszdgon hatalyos — torvények és egyeb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmeben fennalld felelgsségiink bévehb leirdsat jelentésiink A kdnyvvizsgald éves ielentésben
kOzolt szamvitell informaciok konyvvizsgaiataért valo feleldssege” szakasza tartalmazza.

Fliggetlenek vagyunk az Alaptdl s annak kezelgjétdl, a Raiffeisen Befektetesi Alapkezeld Zrt-tol a vonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos jogszabaiyokban és a Magyar Kényvvizsgaloi Kamara , A kinyvvizsgaldi hivatas
magatartasi {etikai) szabdlyairdl és a fegyelmi eljarasrél szolé szabalyzata'-ban, valamint az ezekben nem
rendezett kérdések tekintetében a Nemzetk&zi Etikai Standardok Testtilete altal kiadott , Konyvvizsgdlok Etikai
Kodexe'-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfelelink az ugyanezen normakban szereplé tovabbi
etikai eléirasoknak is.

MeggyGzodesink, hogy az aitalunk megszerzett kbnyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot nyujt
vélemeénylnkhdz.

Egyéb informaciok

Az egyeb informaciok az éves jelentéshen foglalt nem szamviteli informaciokbdl dllnak, A Raiffeisen Befektetési
Alapkezel$ Zrt. ligyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés”) felelds az egyeéb informaciok elkésziteséert, Az éves
jelentésben kdzdlt szamviteli informaciokra a fluggetlen konyvvizsgéloi jelentésiink | Vélemeny" szakaszaban
adott vélemeénylink nem vonatkozik az egyeb informaciokra, és az egyéb informacidkra vonatkozoan nem
bacsatottunk ki semmilyen formaijd bizonyossagot nylijto kovetkeztetést.

Az eéves jelentéshen kozdlt szamviteli informaciék altalunk végzett konyvvizsgilataval kapcsolatban a mi
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feleldssegiink az egyeb informacick 2talvasasa és ennek soran annak mérlegeleése, hogy az eves jelentésben

foglalt egyeb informaciok lenyegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozblt szamviteli informacioknak

vagy a kbnyvvizsgdlat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébkent ugy tlinik-e, hogy azok lényeges hibas

allitast tartalmaznak. Ha az elvegzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok

lenyeges hibas 3llitast tartaimaznak, kitelességiink errdl és a hibas aliitas jellegersl jelentést tenni.

Az egyéb informaciokban lényeges ellentmondds, vagy lényeges hibas ailitas nem jutott a tudomasunkra, igy €
_tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezetés ¢s az iranyitassal meghizott személyek feleldssége az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciokeért

A vezetes felelds az éves jelentesben kibzdit szamviteli informacioknak a kollektiv befektetesi formakrol és
kezeldikrél, vailamint egyes penziigyi targyl torvenyek modositasardl széld 2014, évi XV tdrvénnyel és a
szamvitell torveénnyel Gsszhangban tortend elkesziteséert, kilionos tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek
leltarral valo alatamasztasaeért, a kezelési kéltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan
tértend elszamolasaért, valamint az olyan belsé konirollért, amelyet a vezetés sziiksegesnek tart ahhoz, hogy
lehetdve valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredé lényeges hibas allitastol mentes éves jelentésben kizolt
szamviteli informaciok elkészitése.

Az aves jelentésben kozoit szamviteli informacidk elkészitése seran a vezetés felelds azért, hogy felmérie az
Alapnak a vallalkozas folytatasara valo kepesseget és az adott helyzetnek megfelelden kbzzétegye a vallalkozds
folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatdsanak elvén alapulo, eves
jelentéshen kdzolt szamviteli informaciok dsszeallitasaért. A vezeteésnek a villalkozas folytatasanak elvébdl kell
kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiidsét eitérdé rendelkezes nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi
tevekenyseg folytatasanak ellentmondo tényezd, kirlilmény nem ali fenn.

Aziranyitassal meghizott szemelyek felelések az Alap penziigyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéeért,

A kdnyvvizsgdionak az éves jelentésben kizdlt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo feleléssége
A konyvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentéshen kbzdlt szamviteli
informacick egésze nem tartalmaz akar csalashol, akar hibabdl eredd ienyeges hibas allitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a véleménylinket tartalmazo flggetlen kdnyvvizsgaloi jelentést bocsassunk ki, A kellé bizonyossag
magas fokd bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdiati Standardokkal
Osszhangban elveégzett kdnyvvizsgalat mindig feltdrja az egyebkent létezd lényeges hibas allitast, A hibas
alitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és lényegesnek mindsilinek, ha ésszeri lehet az a varakozas, hogy
ezek Gnmagukban vagy egylittesen befolyasolhatjak a felhasznaiok adott éves jelentéshen kozdit szamviteli
informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kdnyvvizsgalati Standardok szerinti k@nyvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartottunk fenn

Tovabba:

s Azonositjuk és felmeérilik az eves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok akar csaldshol, akar hibabo
eredd lényeges hibas allitdsainak kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelésére
alkalmas konyvvizsgalati eljardsokat, valamint elegendd és megfelelé kdnyvvizsgalati bizonyitékot
szerziink véleménylnk megalapozasahoz. A csalashdl eredod lényeges hibas allitas fel nem tarasanak
kockazata nagyobb, mint a hibabol eredée, mivel a csaldas magaban foglalhat Ssszejatszast, hamisitast,
szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll fellilirasat;

e Megismerjlk a kdnyvvizsgalat szempontjabol relevans belsé kontrollt annak érdekeben, hogy olyan
kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzlink meg, amelyek az adott koriimények kbzitt megfeleléek, de nem
azert, hogy a belsé kontroll hatekonysagara vonatkozdan vélemeényt nyilvanitsunk.

e Ertekeliiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezetés altal keszitett
szamviteli becslések és kapcsoldde kbzzétételek ésszer(iséget.



e Kovetkeztetest vonunk le arrdl, hogy helygnvald-e a vezetés részerdl a valalkozas folytatasanak elven
alapuld, éves jelentéshen kozolt szamviteli informaciok oOsszedilitdsa, valamint a megszerzett
konyvvizsgalati bizenyiték alapjan arrol, hogy fenndll-e lenyeges bizonytalansag oiyan esemenyekkel
vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentés ketséget vethetnek fel az Alap vallalkozas
folytatasara vald képességét illetéen. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges
bizonytalansag all fenn, flggetlen kinyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivhunk a figyelmet az éves
Jelentesben kozolt szamviteli informacidkban lévé kapcsolodo kbzzetetelekre, vagy ha a kbzzétételek e
tekintetben nem megfeleléek, mindsiteniink kell véleményiinket, Kovetkeztetéseink a fiiggetlen
kOnyvvizsgaloi jelentésiink datumaig megszerzett kinyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovabeli
esemeények vagy feitetelek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a véllalkozast folytatni,

e  Megvizsgdljuk az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciokat, klitnds tekiniettel az eves
jelentésben bemutatott eszktzok és kotelezettségek iddszak veégi leltdrdra, valamint az adott
iddszakban elszamolt kezelési kéltsegekre. Megvizsgaljuk, hogy az eéves jelentesben kozblt szamviteli
informaciok minden lényeges szempontbdl a koilektiv befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint
egyes penzigyitargyi térvények modositasarol szold 2014, évi XVI. tdrvénnyel sszhangban kerliltek-2
Osszedllitasra,

e Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokdiret es Utemezéset, a kdnyvvizsgalat jelentés megilapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befektetési Alapkezelo Zrt. 3ltal alkalmazott belsé kontrollnak a konyvvizsgalatunk soran altaluni
azonesitott jelentds hianyossagait is, ha voltak ilyenek.
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2018,

I. A Raiffeisen Index Prémium Szérmaztatott Alap dltalénos informécick

1. Alapadafok

Alap neve: Raiffeisen Index Prémium Szdarmaztatott Alap
Lajstrom szdma: 1111155

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekieiési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkeze!d neve: Raiffeisen Bank Zrt.

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

Székhslye: 1054 Budapest, Akadémic u. 6.
Knywizsgélé Tarsasag neve: RSM Audit Hungary Zrs.

Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v. 3.
Kdnywvizsgdlé neve Kozma Attila Mihély

Tipusa: nyilvdnos nyilivégd érékpapiralop
Harmonizécisja: ABAK-irényelv

BAMOSZ kategéria: abszalit hozamcéls alap
Futamideje: hatgrozatian

2. Az Alap stratégidja

A Raiffeisen Index Prémiuvm Szarmaztatott Alap célja, hogy az eszkézoszidlyok széles kérébél valogatva maximélis 1ékendvekményt érjen
ef Ugy, hogy kézben az Alap ériékvesziését elére meghatdrozot méden korldtezza. Az Alup szdrmaztatott Ggyletekbe, mds befektetési
alepck jegyeibe, részvényekbe és kamatozd eszkdzdkbe egyardnt fektethet, akdr piaci esésre jatszé pozicikat is tarthat. Az Alap 2015.
november 2344] kezdddden olyan kockdzatkezelési médszertant kévetett, melynek célia, hogy az Alap lehetséges legnagyobb

veszlesege egy év alatt jé eséllyel ne haladja meg o 10%-ot. 2017.05.0344 az elébbi érék 20%ra médosult.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre juté nelté eszkdzértékének alakuldsa (fordulénap elétii utolsé kereskedési

naponj

SRt  Arfolyam valtozas 5 Adelyam

2018.12.28. -4,50% 1,451820 F 1 968 086 640 Fy
2017.312.29. 0,24% 1,520303 ki 3 439 725 706 Fi
2016.12.37. 3,78% 1,523900 F+ 2398786 593 Ft
2015.12.31. 2,14% 1,468371 Ft 1157476 081 Fs
2014.12.31. 3,37% 1,437635 Ft 1465 230 943 F
2013.12.31. 3,13% 1,390810 Ft 880 810 516 Ft
2012.12.28. 6,97% 1,348589 Ft 315085 171 Ft
2011.12.30. -1,27% 1,260712 £t 921 202 632 Ft
2010.12.31. 2,29% 1,276987 Ft 677 099 624 Ft

Az arfolyamvéliozas szazalékos mértéke o befektetd dltal elérhetd vagyonnivekedést muitatja be, amennyiben a teijes évben megiaricita
befekietését. A fenfi hozamok nem jelentenek garanciét o [Svdre nézve és nincsenek ésszefiggésben az alap jévébeni hozamaival. A
kézélt hozam odatok nomindlisak és oz adelt naptéri évre vonatkoznak. Az Alap 2005. auguszivs 12-8r indult. Az Alap befekietési

polifikéja és célia 2012. mérciusdhan jelentdsen megvdliozott.

& Roiffeisen 2
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RAIFFEISEN IINDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2018,

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2018.01.02.

Instrumentum | pevizanem|  ISIN kéd | Névérek | Eszkéz értek | =%
Atruhézhaté értékpapirok 2207 040613 64,27
2018/C MAK HUF HUQ000402979 380 000 000 189 664 920 11,35
2020/A MAK HUF HUOOG0402235 70 000 000 84 521 430 2,46
EJBFNT9/A HUF HUOOG04652912 200 000 000 205 935 200 6,00
EXIM 180212 UsD X508464511588 1 090 GO0 289 462 582 8,43
LAR ESPANA EUR ESOT05015012 22 223 61 272 024 1,78
ENTA LI ust US52634T2006 46 840 70 556 610 2,05
MFB 201021 usD XS50954674312 400 600 114 333 839 3,33
MFB180416 HUF HUOD00356662 90 000 CO0 21 673 370 2,67
MOL190926 usD X50834435702 230 000 260 056774 7,57
PWSH DBA usD US73936B4086 20 540 99 731 214 2,90
RUSGV180315 RUB RUOCODAQIRCIS 16 500 000 75944 756 2,21
SERB 181203 usp A50995679619 200 000 240 791 039 7,01
SPDR OIL usb US7B8464A7485 8 500 37 685 486 1.10
WABERER EUR HUF HUGC0001 20720 1241 16 674 447 0,49
XLF US usp USB1369Y6059 14 700 106 187 893 3,09
XOP US usD US78464A7303 6 500 62 549 029 1,82
Banki egyenlegek 1165933 142 33,95
Folydszémle - EUR 541 937 014 1578
Folyészamla - GBP 25 186 559 0,73
Folydszdmla - HUF 552123085 16,08
Folydszamla - JPY 13 510 561 0,39
Folyészdrmla - TRY 16 0,00
Folydszamla - USD 33 175907 0,97
Kovetelések 73617 694 214
Hatéridds iigyletek 73617 694° 2,14
|Egyéb eszkézdk o 0,00
Osszes eszkoz 3 446 591 449 100,37
Kételezeitségek -12 699 69¢ -0,38
Egyéb kotelezeitségek -5 384 314 0,17
Hatdridés tgyletek -7 315385 0,21
Ne#é eszkézérick 3 433 891 750 HUF
Unitok széma 2 260 563 822
[Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,519042 HUF

Az éves beszamolé és a porifolié jelentés szamai kozdtti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszémolé 2018. janudr 31-ig ismertté valt informaciokra épil, addig a portfélié
jelentés szémai 2018. elsé forgalmazési napian, mint nyité ériék keriltek meghatérozasra a 2017. évi utolsé forgalmazdsi
napi dlloményi adatok alapjan. A kdtelezettségek kazdit is megjelennek az elsé, mér 2018. évi forgalmazdsi napig
szamolt dijtételek, mig az éves beszamoléban a tényleges 2017. évi koliségek és kotelezettségek keriilnek elszamaldsra,

melyek jonudr 31-ig ismertié vdlnak.
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RAIFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2018,

Beszdmold NEE szamitas Kilsnbézet [eFtban)

Sajat 16ke / Nettd eszkizérék 3432 161 3 433 892 1731
Killonbozet tételesen:

Erékpapirok 2 206 757 2 207 041 284
Szarmaziatott Ugyletek 66 302 66 302 0
Folyészamla és lekstit betét 1125609 1125609 0
Kovetelések /Aktiv idébeli efhat, 45756 40 324 -5 432
Kételezettségek / Passziv idébeli elhat. -12 263 5384 4 879

A NEE kimutatds a 2018. év elsd forgalmazési napjdig esedékes kamatot tartalmazza, mig a beszémoléban a
2017.12.31-ig esedékes kamat Gsszege szerepel. Az ebbé! adéds killénbség a kamatozé értékpapirok esetén 284 eFt, a
folydszémla kamat esetén 2 e Ft. A beszamoléban a kévetelések és a kotelezetiségek kézétt szerepelnek a 2017.12.31-6n
még nyitott hatdridds futures ligyletek targyév sorén naponta elszémolt véltozé letétei, amelyek a NEE kimutatésban a
targyévi bevételek és koltségek kozétt keriltek elszémoldsra. Ezen lgyletekbdl adédé kovetelés 5.313 e Ft, mig az ebbdl

adddd kotelezettség 7.259 e Fi.

Raiffeisen 4
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RAJFFEISEN INDEX PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP » EVES JELENTES 2018.

BEFEKTETES| ALAP NETTO £5ZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2019.01.02.

Instrumentum |Devizanem| ISIN kod | Névertek | Eszkéz erék | %
Anvhézhaté éntékpapirok 1527557316 77,73
2020/A MAK HUF HU0000402235 70 000 GO0 79719 570 4,06
L190313 HUF HUQDO0522362 400 000 000 400 000 000 20,35
D190731 HUF HUO000522180 250 000 000 249 826 000 12,71
EIBFNTQ/A HUF HUO000652912 200 000 000 203 239 200 10,34
iB 211015 EUR ROAB22J54551 350 000 113 365 037 5,77
MFB 201021 usb X50954674312 400 000 118 520 270 6,03
MFB202110/1 HUF HUOG00358478 150 000 000 151 912 500 7,73
MOL1920926 usb X50834435702 530000 154 350 405 7,85
WABERER EUR HUF HUOQ00120720 1 241 8 158 100 0,42
WINGHOLD21i EUR HUO000358445 150 000 48 466 234 2,47
Banki egyenlegek 448 879 449 22,84
Folyészamla - EUR 62 094 644 3,16
Folyoszamla - GBP 29 528 618 1,50
Folyészamla - HUF 320 163098 16,29
Folyészdmla - JPY 10 869 484 0,55
Folydszémla - TRY 13 0,00
Folyészamla - USD " 26223592 1,33
Kovetelesek 316 058 0,02
Hatdridds igyletek 316 058 0,02
_Egyéb esrkozek 6113788 0,31
Egyéb kovetelések 6113788 0,31
[Gsszes eszkéz 1982866611 100,90
Kotelezettsegek -17 669 743 -0,90
Egyeb kotelezettségek -6 332 503 -0,32
Hatdridés dgyletek ’ -11 337 240 -0,58%
Netté eszkSzérték 1 965 196 868 HUF
Unitok szama 1353451416
Egy jegyre jutd netté eszkézérték 1,451989 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamalé 2019, januér 31-g ismertié valt informdcidkra épiil, addig o portfélié jelentés szamai
2019. elsd forgalmazasi napjdn, mint nyité érték keriliek meghatdrozdsre a 2018. évi utolsd forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok
alapjén. A kdtelezetiségek kdzéh is megjelennek az elsd, mar 2019, évi forgalmazési napig szémoli dijételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2018. évi kdltségek és kételezettségek keriilnek elszdmoldsra, melyek jonuar 31-ig ismertté valtak.

Beszdmols MEE szémitas Kiilonbozet (eFt-ban)

Sajdt idke / Netid eszkdzénék 1 963 247 1 965197 1950
Kildnbizet 1ételesen:

Ertékpapirok 1 527 407 1 527 557 150
Sz&rmaztaiott igyletek -4 907 -4 907 0
Folyészamla és lekéton betét 443 033 443 033 0
Kévetelések /Aktiv iddbeli elhat, 5 869 5 846 23
Kotelezetiségek / Passziv idSbeli elhat. -6 259 -6 332 73
Nyitott futures igyletek eredménye -1 896 0 1896

x Ruiffeisen 5
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A NEE kimutatés a 2019. év elsd forgalmazési napjdig esedékes kamatot fartalmazza, mig a beszémoléban a 2018, 12.314g esedékes
komat Gsszege szerepel. Az ebbdl adddd kiltnbség a kamatozd értékpopirak esetén 150 eft. A beszamoldban a kéveleldsek &s o
kStelezetiségek kozdtt szerepelnek o 2018.12.314n még nyitoft hatdridds futures lgyletek tdrgyév sordn naponia elszémolt véiozd

letétei, amelysk a NEE kimutatdsban a targyévi bevételek s kiliségek kozot keriliek elszémoldsra. Ezen igyletekbd] adéds kotelezettség

1.896 e Fi.

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

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2018.01.02-4n 2 260 563 822
2018. évben eladott befektstési jegyek 47 618 361
2018. évben visszavdltott befektetési jagyek 954 730 767
Forgalomban 1évé befekietési jegyek 2018.01.02-an 1 353 451 416
Portfolid osszesitett nettd eszkdzériéke 2018.01.02-4n 1 965 196 858
Egy jegyre jutd nettéd eszkdzérick 2018.01.02.dn 1,45198%

ifi Raiffeisen &
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Fi

Megnevezés Devizanem  1SIN kéd Névértek  Eszkoz érték Yo
Tézsdén hivatalosan jegyzett airuhazhaté értékpapirok "1127557316 57,38
D190731 HUF HU0000522180 250 GO0 00C 249 826 000 12,71
EIBFN19/A HUF HUG000652912 200 000 000 203 239 200 10,34
1B 211015 EUR ROAB22)54551 350 000G 113 365 037 5,77
MFB 261021 Usb XS0954674312 400 000 118 520 270 6,03
MFB202110/1 HUF HU0O00358478 150 000 000 151 912 560 7,73
MOLT20926 usp X50834435702 530 000 154 350 405 7,85
WABERER EUR HUF HUGC00120720 1241 B 158 100 0,42
WINGHOLD21| EUR HUCOD0358445 150 000 48 466 234 2,47
2020/ A MAK HUF HUC000402235 70 €00 000 79719 570 4,06
Mas szabalyozoft piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpa ] 0,00
Kézelmiltban forgalomba hozott atruhézhats értékpapirok o 000
Egyéb atrvhazhatsé értékpapirok 400 000 000 20,35
D190313 HUF HU0000522362 400 000 000 406G 000 006 20,35
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 1519399216 77,31
D190313 HUF HUOG0D522362 400 000 000 400 00C 000 20,35
D190731 HUF HUOD00522180 250 000 000 249 826 000 12,71
EJBFN19/A HUF HUQDO0652912 200 000 GO0 203 239 200 10,34
B 211015 EUR ROAB22)54551 350 000 113 365 037 5,77
MFB 201021 usph XS0954674312 400 0G0 118 520 270 6,03
MFB202110/1 HUF HUO000358478 150 0G0 000 151 912 500 7,73
MOIL190926 usp XS0834435702 530 000 154 350 405 7,85
WINGHOLD21I EUR HUO000358445 150 000 48 466 234 2,47
2020/A MAK HUF HUQ000402235 70 000 000 79719 570 4,06
Net#o eszkozertek / HUF 1 965 196 868 100,00

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategdridk kdzétt vannak dtfedések, egy értiékpapir bk kategérigba is tarezhat,

Az Alap stratégidja szerint lgynevezett abszolit hozameéli alap, amely a befektetési eszkdzsk széles karébél vélogat tgy, hogy abban

drfolyam emeikedésre és esésre jGtszd pozicidk is vannak.

Az Alapkezelds 2018ban o hitelviszonyt meglestesitd ériékpapit kategdrian belil a diszkontkinestarjegyek mellett jeflemzéen magyar
véllalati kétvényekbe és hosszabb futamidejlii magyar., illetve régids allamkstvényekbe fektetett. Ez kiegészilt szdrmaztatott Ggyletekkel
(féként likvid, 16zsdei hatdridés ligyletek, valamint OTC deviza forwardok és kamatswap igyletekkel), illetve t5zsdén jegyzett dtruhdzhatd
értékpapirok kozé sorolt egyedi részvény pozicidkkal. A fejlett (eurépai, amerikai) kdtvény- és részvénypiacokra sz6l6 hataridds tgyletek

mellett drupiaci szérmazékos, illetve deviza forward ligyletekben is akiiv volt oz alap féleg spekuiativ céllal.

Raiffeisen 7
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V. A befektetési alap eredményének alakulésa a térgyidészakban

2018 Nagysdgrend: eff
Pénziigyi miveletek bevételei 330 161
Kapott kamat értékpapirok 67 687
Kapott /jaré oszialék 1351
Folyészémlakamat 1 455
Swap iigylet kamatbevétele 76
Futures Ugyletek nyeresége 65 840
Erfékpapl'r értékesités nyeresége 8% 201
Forward igyletek nyeresége 95089
Arfolyamkilsnbézet 8762
Pénziigyi miveletek réaforditasai 355 849
Folydszdmlakamat 645
Ertékpapir érickesités vesztesége 164 493
Futures dgyletek vesztesége 99 285
Forward iigyletek vesztesége 81413
Arfolyamkiilnbézet 10013
Egyéb bevételek 0
Egyéb bevételek 0
A mikédeési kéltségek 42 109
Bankforgalmi jutalék 140
Alapkezelési dij 31 439
letétkezelési dij 2864
Kénywezetés 2392
Ertékpapir mozgatds kéltsége 1015
Futures igyletek dija 2725
Keler dij 67
Konyvvizsgélénak fizetendd di 502
WARP-dij 232
LE] kod fenntartdsi koltsége 28
Feligyeleti dij (MNB) 705
Egyéb raforditéasolk 1312
Befektetési alap killénadéja 1312
FizeteH, fizetendd hozamok o
Targyeévi eredmény -69 109
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 69 109
Ertékpapirok értékkilinbézete -34 781
Kétvények 25963
- kamatokbél, csztal ékbal 7 029
-egyéb 32992
Diszkont kincstarjegyek 1174
- kamatokbdét, oszialékbdl 0
-egyéb 1114
Részvények 9232
- kamatokbdl, eszialékbdl 0
- egyéb 9932
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Tékeszdmla véltozdsai 2018. december 31-ig szamolt felhalmozoft kamatekkal. (Nagységrend: eFi)

Id8szak nyitéaliomany

idészak zaréallomany

ALAPOK

Vagyonelem Megoszlds]
Bankbetétek 1125 609 443 033 22,57%
Iddszak nyitddliomdny {dészak zdrédilomdny
Vogyonelsm 18zsdei ép. t6zsdén kiv. &p. t6zsdei ép. t6zsdén kiv, ép. Megoszlds
Kétvények 465 928 1286172 357 541 511 882 44,28%
2018/A MAK 0 389612 0 0 0,00%
2020/A MAK 0 84 493 0 79 691 4,06%
EJBFN19/A 205913 0 203 217 0 10,35%
EXIM180212 0 289 419 0 0 0,00%
IIB211015 4] 0 0 113 35% 5,77%
MFB180416 0 91 665 0 0 0,00%
MFB201021 0 114315 8] 118 481 6,03%
MFB202110/1 O o] 0 151 898 7, 74%)
MOL190226 260015 o 154 324 0 7.86%
RUSGV1IB0315 0 75915 0 0 0,00%
SERB 181203 0 240753 0O 0 0,00%
WINGHOLD2 11 Q o 4] 48 456 2,47%
Id&szak nyitéallomany td8szak zdarédllomany
Yagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Diszkeont kinestarjegy 0 0 o 649 826 33,10%
D190313 ¢ ¢ 0 400 000 20,37%
D190731 ¢ 4 0 249826;  12,73%
Befektetési jegyek 0 306 153 o 0 0,00%
PWSH DBA c 99 731 o] o 0,00%
SPDR OIL ¢ 37 685 0 ¢ 0,00%
XIF US C 106188 o] o} 0,00%
XOP US ¢] 62 549 o] Y 0,00%
Részvények 148 504 o 8 158 o 0,42%
LAR ESPANA 61272 0 c 0 0,00%
INTA U 70557 0 o] o] 0,00%
WABERER EUR 16 675 0 8158 0 0,42%
Id8szak nyitddllomdny idészak zarddllomény
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép. tozsdén kiv. &p. Megoszlds
Futures iigyletek 90 o] 316 2] 0,02%
RXHBCMDTY 136 0 0 0 0,00%
RXHBCMDTY 273 0 0 0 G,00%
RXHBCMDTY 102 0 0 0 6,00%
GH8CMDTY -283 0 0 0 0,00%
JBHBCMDTY -138 0 0 0 0,00%
TYHPCMDTY 0 0 316 0 0,02%
Forward Ugyletek [+] 66 212 4] -11 337 -0,58%
EUR180117FWD ol 2777 0 0 0,00%
USDIBO212FWD 0 21320 0 0 0,00%
EURIBOZ14FWD Q 427 4] 0 0,00%
USD180220FWD o] 24286 0 0 0,00%
UsD180212FWD o] 20004 0 0 0,00%
RUB180220FWD o] 3691 0 0 0,00%
USD181203FWD o} 1772 ] 0 0,00%
RUB180215FWD ¢ 5725 4] o} 0,00%
UsD120313rwWED ¢] ¢} 4] 9424 0,48%
EURTIQC213FWD o 0 o 606 0,03%
USD190213FWD 0 0 c -1 307 0D,07%
Swap ugyletek 0 ] 0 6114 0,31%|
SW5230411 0 0 c 2617 0,13%
SwW211015 0 0 c 3497 0,18%
1d3szak nyitdaliomany Iddszak zdrodllomany
Vagyonelem Megoszlds
Kdvetelések 0 45 730 0 5 841 0,30%
Aktiv idébeli elhatarolasok 0 26 Q 28 0,00%
Katelezettségek és
passziv idobeli elhatarclascok o} -12 263 0 -8 155 0,42%
Osszesen 614 522 2 817 639 356 015 1597 232 100,00%
Raiffeisen
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VI. Szdrmaztatott igyletek

2018. évi katot lgyletek

ALAPOK

Kétésnap Lejarat | Tranzakcié tipusa [Tranzakeid iranyal Néverték Peviza Mogéttes termék
2018.01.05] 2018.02.12 hatdridés vétel 400 000 uso deviza
2018.01.15{ 2018.02.14 haidridés eladas 1230 195 EUR deviza
2018.01.15| 2018.02.20 hataridds eladas 500 000G UshD deviza
2018.01.24} 2018.02.20 hataridds eladds 300 000 usD deviza
2018.01.29f 2018.07.15 hataridés vétel 17 UsSD aru
2018.01.30f 2018.03.16 hataridos eladdas 5 UsD reszveny
2018.01.30} 2018.04.13 hataridds vétel 10 Lsh aru
2018.02.02| 2018.04.30 hatarides eladés 4 Usb aru
2018.02.06| 2018.03.16 hatdridés eladds 2 Usb részvény
2018.02.08| 2018.04.30 hatéridés eladds i Uso aru
2018.02.08] 2018.05.18 hatéridds eladds 1 480 025 uso deviza
2018.02.12{ 2018.04.20 hataridds eladds 350 000 EUR deviza
2018.02.14{ 2018.04.30 hatéridés vétel 5 ush aru
2018.02.15{ 2018.03.16 hataridds eladds 2 ush részvény
2018.02.16{ 2018.03.12 hatéridds vétel 6 EUR kdivény
2018.02.16] 2018.03.29 hatéridds véitel 3 GBP kotvény
2018.02.16} 2018.02.20 hatéridas vétel 1 030 0G0 UsD deviza
2018.02.16} 2018.07.11 hatéridds eladas 1 530 000 ust deviza
2018.02.26| 2018.03.29 hataridds vétel 4 GBP kdtvény
2018.02.26| 2018.06.27 hataridés eladas & GBP kdtvény
2018.02.27| 2018.07.15 hataridds eladds 17 UsD ary
2018.03.02| 2018.06.11 hataridés eladas 3 EUR kétvény
2018.03.05| 2018.03.16 hataridss vétel 3 usD részvény
2018.03.07] 2018.03.12 hatéridés vétel 9 EUR k&ivény
2018.03.07] 2018.06.11 hataridés eladds 9 EUR kétvény
2318.03.071 2018.03.16 hataridds vétel 2 uspo részvény
2018.03.12| 2018.03.20 hatéridds vétel 1 JPY kdhvény
2018.03.12| 2018.06.13 hataridés eladas 1 JPY kétvény
2018.03.12| 2018.03.16 hataridés vétel 4 usp részvény
2018.03.12| 2018.06.15 hataridss eladds 4 UsD részveny
2018.03.22| 2018.06.11 hataridcs eladés 3 EUR kétvény
2018.04.05 2018.06.15 hatéridds vétel 4 usb részvény
2018.04.10] 2018.04.13 hatéridds eladds 10 uso ary
2018.04.18} 2018.04.20 hatdridds vétel 350 000 EUR deviza
2018.04.18} 2018.09.20 hatéridds eladas 350 000 EUR deviza
2018.05.16} 2018.06.15 hotéridés eladas 4 Ush részvény
2018.05.16[ 2018.06.15 hataridds eladas 7 usD részvény
2018.05.24] 2018.09.06 hataridss eladas 3 EUR kétveny
2018.05.25] 2018.09.10 hataridds eladas 3 EUR kétvény
2018.05.25] 2018.09.06 hataridés eladds 5 EUR kStvény
2018.05.29] 2018.09.10 hataridés eladdas 3 EUR kétvény
2018.05.29] 2018.06.27 hatdridds vétel 6 GBP kétvény
2018.05.29} 2018.09.28 hatdridds eledds ¢ GBP k&tvény
2018.05.30| 2018.06.15 hatdaridés vétel 7 usD részvény
2018.05.30| 2018.06.11 hataridds vétel 9 EUR kotvény
2018.06.01| 2018.09.10 hataridds eladas 5 EUR kévény
2018.06.01{ 2018.09.06 hatéridos eladés 10 EUR k&tvény
2018.06.01t 2018.09.05 hatéridas eladas 216 000 EUR deviza
2018.06.05} 2018.046.11 hataridas vétel 6 EUR kétvény
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K&tesnap Lejarat | Tranzakcié tipusa|Tranzakeis iranya] Névériék Deviza Mdogdttes termék
2018.06.05] 2018.09.10 hataridés eladds 6 EUR k&tvény
2018.06.07| 2018.08.17 hataridds eladds 500 060G Ush deviza
2018.06.07| 2018.09.06 hatdridés eladds 7 EUR kSvény
2018.06.07{ 2018.10.03 hatdridds vétel 10 usp kdhvény
2018.06.07] 2018.09.21 hotaridos eladas 8 usp részvény
2018.06,12| 2018.06.13 hataridos vétel 1 JPY ké&tvény
2018.06.121 2018.0%.12 hataridés eladés 1 JPY kétvény
2018.06.12| 2018.09.21 hataridés vétel 8 ush részvény
2018.06.14| 2018.06.15 hataridds vétel 4 Usoh részvény
2018.06.14{ 2018.09.21 hatéridds eladds 4 usD részvény
2018.07.10§ 2019.03.13 hatdridds eladdas 1 530G 000 UsD deviza
2018.07.11] 2018.09.30 hataridds eladas 6 uspD dru
2018.07.23} 2018.09.30 hatéridés vétel & usb aru
2018.07.25} 2018.09.21 hatéridos eladas 5 usb részvény
2018.07.31} 2018.09.20 hatdridds vétel 600 000 EUR deviza
2018.07.31| 2018.09.20 hataridds vétel 400 000 EUR deviza
2018.08.03| 2018.09.10 kataridss vétel 8 EUR kétvény
2018.08.10( 2018.09.10 hatdridds véiel 9 EUR kdtvény
2018.08.15{ 2018.08.17 hataridés vétel 120 000 ush deviza
2018.08.22| 2018.09.21 hataridds vétel 5 Ush részvény
2018.08.28| 2018.09.28 hataridés vétel 6 GBP k&tvény
2018.08.28| 2018.10.03 hataridds eladds 10 Usph ktvény
2018,08.28| 2018.12.31 hataridds véte] 10 Usp kdhvény
2018.09.05| 2018.09.06 hatéridés vétel 30 EUR kéhvény
2018.09.05] 2018.12.06 hatéridés eladdés 25 EUR kétvény
2018.09.05] 2018.09.28 hatéridés eladés 5 ust dru
2018.09.05] 2018.12.21 hataridds eladas 4 ush részvény
2018.09.10{ 2018.09,12 hatéridos vétel 1 JPY k&tvény
2018.09.10f 2018.12.20 hatéridds eladds 1 JPY kotvény
2018.09.12] 2018.09.28 hataridés vétel 5 UsD aru
2018.09.18] 2018.11.14 hotdridds vétel 650 000 EUR deviza
2018.09.20} 2018.09.21 hatdridés vétel 4 usb részvény
2018.09.20| 2018.12.21 hatéridds eladds 4 usp részvény
2018.10.03| 2018.12.21 katdridss vétel 8 usD részvény
2018.10.11] 2018.12.21 hatéridés eladds 10 usD részvény
2018.10.16| 2018.12.21 haiaridds vétel 16 ysh részvény
2018.11.08} 2018.12.21 hataridés eladas 4 Ush részvény
2018.11.13} 2019.02.13 hataridds vétel 650 000 EUR deviza
2018.11.23| 2018.12.06 hatdridés vétel 25 EUR kStvény
2018.11.23| 2019.03.29 hatdridés vétel 15 usp kdtvény
2018.11.23{ 2019.03.29 hatéridés vétel 15 usp kétvény
2018.11.29] 2018.12.31 hatéridés eladds 10 uso kétvény
2018.11.291 2019.03.29 hatéridds vétel 10 usc ktvény
2018.11.29| 2019.02.13 hatdridds vétel 500 000 USD deviza
2018.12.03[ 2019.03.15 hatdridds eladds 2 Ush részvény
2018.12.06{ 2019.03.29 hataridss eladds 15 usD kdtvény
2018.12.06| 2019.03.29 hataridss eladds 15 uUsD kdtvény
2018.12.06{ 2019.03.29 haidridés eladas 10 Usb kotvény
2018.12.11} 2019.03.15 hatéridds vétel 2 usD részveny
2018.12.11f 2019.03.15 hataridds vétel 1 UsD részvény
2018.12.11| 2018.12.21 hatdridds vétel 2 usD részvény
2018.12.11]| 2018.12.21 hataridds vétel 2 usD részvény
2018.12.11{ 2019.03,15 hatéridcs eladdas 1 Ush részvény
2018.12.12] 2018.12.20 hat&ridds vétel ] JPY k&tvény
2018.12.19} 2019.03.29 hatéridés vétel 12 uso kétvény
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Nyitoti pozicid 2018, év végén

i , e o o Aktudlis . - .
Lejarat datuma | Tranzakeid tipusa | Tranzakcio rranya . Deviza |Mdgottes termék
névérték
2019.02,13 hataridds vétel 500 000 Usb deviza
2019.02.13 hatdridds vétel 650 00G EUR deviza
2019.03.13 hataridés eladds 1 530 000 usb deviza
2019.03,29 hatéridds vétel 12 usb kétvény
Szerzédésbol eredé  Szerzédésbol eredo
Ugylet tipusa Devizanem Lejaraf Névérték (HUF} kavetelés {(HUF) kételezetiség (HUF) Piaci érték (HUF)
kamatcsere HUF 2023.04.11 300 000 GO0 - - 2616 579
16ke-kamat csere EUR - BUF 2021.10.15 113 764 000 112 528 500 3 497 209
Osszesen 300 000 000 113 764 000 112 528 500 6113788

Az Alapkezeld kétfajta szdrmaztatoft Ugyleteket kétoti: egyrészt tozsdei hataridds pozicidkat jellemzden spekulativ céllal, mdsrészt deviza
hatéridés s kamaicsere ligyleteket spekulativ és fedezeti céllal. A hataridés devizaiigyletek keretében az Alapkezeld a portidlishan 1évé

deviza (jellemzésen EUR, USD és RUB eszkézok) hataridds eloddsaval semlegesitette a nem kivént devizehatést.

Az Alap nem adott kélcstnbe sem ériékpapirt, sem 4rut, illetve az Alep nem alkalmazott sem ériékpopitfinanszirozasi, sem teljeshozam-
csereligyleteket 2018-ban [ezdltal nem alkalmazott biziositék kibocsatdt, illetve ezzel kapesolatos szerzodd #l sincs).

Az Alopkezels 2017 tavaszan kérelmezie az Alap kezelési szabdlyzatdnck médositasat, amelyet o Feligyelet HKE-H-374,/2017. szémi
hatdrezatial hagyett jéva. A 2017.07.2148| hatdlyos véltozdsck az Eurdpai Parlement és o Tandes {EU) 2015/2365 Rendelete (2015,
november 25.) az ériékpapirfinanszirozasi Ggyletek és az ojrafelhaszndlas étléthatésdgérdl, valamint @ 648/2012/EU rendelet
médositasarsl sz6lé jogszabélynak vals meglelelést szolgdlidk. A valioziaids kizdria a fenti ligyletek alkaimazdsdt az Alap kezelése sordn

{uzzal ellentétes mddositas hatdlyba lepéséig).

Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekovetkezett vilfozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében nem, de fevékenységi kérében jelentds valtozas kévetkezett be 2018ban. Az Alapkezels
Uzletégat vogy szolgdltatdst nem indioft, viszont 2017 végén kezdeményezie a Feligyeleind! a befektetési vallalkozdsokrdl és az
drutézsdei szolgdhtatokrél, valamint az dlialuk végezhetd tevékenységek szabdlyairdl szélé 2007. évi CXXXVINL t6rvény hatdlya ald
tartozd portfélidkezelési tevékenységre vonatkozé engedélyének visszavondsdt [oz Alapkezeld esetében ez o nyugdipénzidri
vagyonkezelési ielentette kizdrslag). A Feliigyelet 2018. februdr 13-an szilletett HENII68/2018. szémi hatérozatdban déntét a

tevékenység visszavondsarél, az Alapkezeld portfélickezelési tevékenységet 201844 igy mar nem végez.

Az Alapkezeld 2018-ban ij alapot nem inditoti, 15bb alap esetében azonban sor keriilt §j deviza [euro, illetve doilér) sorozat inditasara,
Az Alapkezeld az év végén 15 befekietési alapot kezelt. Az év folyamén az Alapkezeld befekietési alapokban kezelt dlloménya
emelkedett, a 2017. év végi 155 milliérd forintes dllomdny egy év leforgdsa ofatt 171,3 millidrd forintra né#t. A nyilvénos befekietési

alapok piaedn o BAMOSZ adatai alapjan az Alapkezeld piaci részesedése 2,96%ra emelkedett o 2017 év végi 2,6 1%d.
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VIll. A befektetési politika alakuvléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2018-as év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

Az év elsd felét vdliozatlun monetéris politike jellemezte Magyarorszdgon, Véliozaflanok maradiak a kamatkondiciék és a nem
hagyemdnyos jegybanki eszkézok (kamat és devizaswop, jelzdlogkstvényvasarlés, jegybonki eszkdzsk mennyiségi korldtozdsal
haszndlata is vallezatlanul érvényben maradt, egészen a szeptemberi kamatdénis Glésig. Ekkor ugyanis az MINB hatarozott jelzést adoti
arrdl, hogy elkezdddsit a felkészillés o monetdris politika normalizdldsara. Ennek keretében eldszér kivezetésre keriilt a monetdris politikai
<éli IRS-eszkéz, illetve a jelzdloglevél-vasarasi program, fovabba megszint @ 3 hénapos jegybanki betét. A piac felkészitésének masodik
lépesdiét lathatiuk a decemberi Glés sordn, ahol az MNB hangsilyozta, hogy az Eurdpai Kézponti Bank monetdris polifikdia fontos
hatassal van a hazaira, azorban a magyar infléciés folyamatok a déntdek, ezen belill is a kevésbs volatilis maginflécids mutaték. Ez
azéri is volt figyelemre méltd, mivel vidhbi szémekban trendszerl erésédés volt megfigyetheté az év sordn.

Jelentés mozgasck voltak a piaci kamatszintekben, bdr nem igazén oz MNB kommunikécidianak ritmusdban. Az év eleji, igen alacsony
hosszd hozamszintekrdl szinte folyamatos volt az emetkedés, kis nydri megiorpandssal egészen az &szig. 2% alati 10 éves hozamrdl
maidnem 4%-g emelkedett a referencickamat. Ezen folyamatok mégétt elsésorban o |6 hazei gazdasagi névekedés, az emelkedd inflacis
és ennek kapcsan a jegybank elindulé szigoritéséval kapesclatos varakozésok &litak.

Ez fordult meg az &sszel, - pont okkor, amikor a jegybank elkezdte érdemben kommunikéini o maidani normalizalast — a nemzetkézi
kérnyezet, a romlé fundamentumak, névekvd kockézatok és uz ebbdl fakads fejletipiaci hozamesskkenés hatdsdra. A révid, bankkézi és
diszkontkincstarjegy hozamok is emelkedd palyat mutattak az év elsé felében, azonban o nydri estes widn ezt a szegmenst mér csékkend,
bér o kordbbi szinteknél végil magasabban stabilizalédsé palya jellemezte. A még mindig jelentds tohbletlikviditas hatésa nem engedie

érdemben feljebb o BUBOR jegyzéseket sem.

A nemzetkozi kotvénypiac

2018-at kiszamithatéség jellemezie, mér legaldbbis ami o Federal Reserve, az Egyesiit Allamok jegybankidnak irdnyads kematét illeti.
Az elére kommunikétak és o piac vérakozasainak meglelelSen minden negyedévben 0,25% ponttal emelkedett a réta, rdadésul a
kemmunikéeid is alapvetden szigorités parfi volt az év sordn. A hosszd hozomek mér nem mezogiak ilyen egyérielmier, bér oz éves
csics a 10 éves amerikai hozamban navemberben volt. Ugyan nem voltak kamatemelések, de hosonlé volt a dinemikéja az Eurézéna
kvazi benchmark hosszi hozaménak, a német fizévesnek. A csics itt viszont mar februarban megvolt, utdna bar @ mozgdsck irdinya
hasonlé volt, de az év mésodik felében a gyangiiié evrdpai konjunktira mich mér nem volt lathats &), éven beliili csties, Az igazi fordulat
itt is, ohogy Amerikdbar is az év utelsé két hénapidban jott el egy drasztikus kéivénypiaci hozamesdkkenés formdjdban, Ennek cka a
makrogezdaségi odotek és o névekedési varakozdsok romldsa, és a geopoliikai kockdzatok jelenids emelkedése volt. A lfentiek
eredménye, hogy az amerikai hozamgérbe meredeksége, azaz hogy o hosszd hazamok mennyivel vannck felefte a révid hozameoknak,
jelentésen csskkent az év sorén. Sokan ezt @ mutatét |6 recesszié eldrejelzének tekintik, ennek alapjén tehdt @ pice véleménye szerint
jelentésen romloftak o gazdasédgi kilédtdsok oz év folyamdn. A globdlis kétvénypiacok azonban 2018-ban relative (6 évet tudhatnak

maguk mégétt, kiilénésen ha a kockdzatosabb, részvénypiaci teljesiiményekkel hasonlitiuk &ssze.
A hazai/régiés részvénypiac

A kézépheleteurdpai régié részvénypiacai a fejlett piacokhoz hasonldan viselkedtek az év elsé felébern. Janudrban a pozitiy
makrogazdasdgi fejlemények hotasara folytatick a 2017-es emelkedést, majd az amerikai piccon elindult esés magéval hizta o régidt is.

Fontos megemliteni, hogy a hozamemelkedés, mely meginditotta az esést, nem csak az Egyesilt Allamok kéwvénypiacéra volt jellemzs,
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hanem Kézép-KeletEurdpdra is. Az év mdsodik felében elég eltérd teljesitményt nydjtotiak o kilonbézs részvénypiacok. Az S&P 500
eldsz6r Uj csGesra ment, mig oz eurdpai és fejl6dd piaci 1Bzsdék tobbsége esett. Szeptember végéts! azonban az ulolsé negyedévre
egységessé vaid esés bontakozott ki, melynek hatdsdra megleheidsen negativ év lett ¢ 2018-as szinte minden piacon. Kivételt képzett a
hazai piac, mivel a Bux Index végil minimdlis, 0,6%os minuszban zdria az évet, Kevésbé volt erds az év vége a romdn tozsde szamdra,
mivel a kormdny dltal bejefentett kilonadék hatdsdra a korabhbi jelentés, +10%o0s éves teljesitményt -4,36%ra cserélte o piac. A régié

meghatdrozé piaca, a lengyel 7,5%kal, o cseh 8,5%kal zdr lejjebb 2017, év végi ériékéné!,

A nemzetkdzi részvénypiac

2018 elején folytatddott a 2017-ben kiboniakezott bull (bike, ozaz emeikedd) piac. Meglehetésen felfokozott varakozdsok Sveziék az
eurdzéna vérhatd névekedését, illetve az amerikai cégek profivarakezédsai is rekord magasak voltak. Ennek kdszénhetben az év elsé
hénapjaban 5-10% kariili emelkedéshen voltak a fejlett piaci indexek. Februdr elején azonban egyre inkabb a kétvénypiacra szegezédst
a befekietck figyelme, iekinive, hogy o 10 éves amerikai Gllamkdtvények hozama stabilan emetkedett. Egyre jeleniGsebb kérdéssé vait,
hogy meddig fenntarthatéak o magas részvénypiaci ériékeliségek az emelkedd hozamkémyezetben. Ennek hatdsdra februdr elején egy
panikszer§ eladds boriakozott ki, mely soran kbzel 10%wot eseft az S&P 500 Index néhény nop alati. Ev tovabbi részében vegyes
teljesiimény jellemezte a vildg részvénypiacait. A kereskedelmi hdbort eszkaléléddsa mict, fSleg a kinai és eurdzénas piacok teljesitettek
gyengén, mig oz S&P 500 Index ¢j csicsra ment a nydr végén. Osszel azonban o hozamemelkedési és kereskedelmi haborivel
kapcselates félelmek kiegészilliek a recesszids varakozdsck erdsédésével, aminek haldséro jelentds esés bontakozott ki az amerikai
részvényekben is. Osszességében fejlett részvénypiacok dtlagos teljesitményét leiré MSCI World index dollarban mért teljesitménye -

2.35% volt 2018-ban.

Arupiaci vdaltozdsok

2018 els felében folytatédoit mind a Brent mind pedig a WTI tipust nyersola] arfolyamdnak emelkedése. Ebben fontos szerepet jaiszoft,
hogy oz erds vildggazdasagi aktivités magasabb keresletet implikélt, illetve, hogy o kordbban felhalmozott magas tortalékok leapadiak o
korabbi OPEC kvéta csékkentés hatdsara. Az krdnnal szembeni szankcidk belengetése is segitette magasabbra jorndzni a nyersolgj
arfolyamét, mivel az jelenids kindlatcsdkkenést helyezett kilétésba. Ezzel parhuzamosan az amerikai palaclaj kitermeiés tovébb nét,
aminek hatdséra az Egyesilt Allamok termelése 4] csicsot ér el. Bar az Irdnnal kapesolatos szankeidk visszadilitdsénak gondclaia Dencld
Trump amerikai elndkiél szarmazot, 1&bbszér hangsilyozta, hogy magasebb clajarfolyamet sem szerelne, mely egy esetleges OPEC
kvéta nbveléssel elérhetd.

A mdasodik negyedévben eszkaldiédé kereskedelmi héberd jelentds hatast gyakorolt az ipari fémekre és o mezégazdasdgi termékek
driclyamanak mozgdsdra. A nyersanyagek szempontidbé! az els8 fontos bejelentés az aluminium behozatalra kivetett vam volt, melynek
hatdsdra jelentésen megugrott annak driclyama. Késdbb vélaszlépésként o kinai vezetés vémot vetett ki az amerikai széja exportra. Ennek
vélhetben az is volt o céijo, hogy Trump egyik fontos szavazébdzisdra, o farmerekre sijtsanak le. Ezek a vémok természetesen szelekiiv
hatdst gyakoroliok, czaz a széjo drfolyama oz Egyesit Allamokbon lesseti, ozonban Broziligban jelentdsen megugrott, hiszen
vafahonnan pétolnia kell a kinaiaknak a kiesd imporiot.

Az év masodik feléban, egészen szeptember végéig tartott az olaj dremelkedése, melynek hatdsara a 85 dollart &s elére a Brent Hpust
nyersolaj drfolyama. Az uiolsé negyedévben, azonban a névekvd amerikei kitermelés, a gyengillé OPEC és a névekedési félelmek
hatésdra jelentds lejtmenetbe kapcsolt az oldj, igy végil kdzel 22%o0s eséssel fejezie az évet. Osszességében a 2018-as évben a
mezdgazdasdgi, oz ipari fém, e nemesfém Hletve energichordozé komponensek egyarént negativ teljesitményt nydjiotiak o globdlis

nyersanyag indexen beliil.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezdk

A befekietési politikara haté egyéb tényezd nem merilt fel az idészak sordn.
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Ojra befekieti. A hozam o befektetési jegyek netté
eszkézériékének emelkedésan keresziil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkézériéken t6riénd visszavdsarddasi kitelezetség
vollaldsévat biztosija o befekletbk szdmdra, hogy befekieiési jegyeik vogy egy részik visszavéltdsaval fetszdleges idSpontban
hozzdjussanak a felhaimozott hozamhoz.

Az Alap nem velt igénybe hitelt 201 8-ban,

IX. Az Alapkezel§ dltal az adoft idészakra kifizetett javadalmazas

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes sszege a 2018-as
évre szoloan, régzitett és vdltozé bontasban:

Millié Ft

2018. év
Rogzitett [Svedelem Osszesen: 199 2
Véltozd jdvedelem dsszesen™: 28,2
Kedvezményezetlek szédma: 35
Kozvellenil az AEKBY altal kifizetett barmely Ssszeg, beleérive a jutalékokat 0 Ft

* A villozd jGvedelem az éves bénuszon felil egyéb kifizetéseket is tartalmaz.

b) Az Alapkezelé lGgyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockazati
profiliara  tevékenységiik révén lényeges  hatast gyakorolnak, brutté
javadalmazasanak teljes ésszege a 2018-as idészakra széléan:

Millié Ft
2018. év

Felsd vezetés 64,3
Kockézatvallaldsért &s ellendrzésért felelés alkalmazofiak 147
Teljes javadalmazdsuk ménéke miatt o felsd vezetéssel és a kockdzatvdllaidsért feleids
alkalmazottakkal azonos javadalmazési kategéridba tartozdk, akiknek szakmai tevékenysége
lényeges hatdst gyakorol a kockdzati profilivkra vagy a kezelésiikber lévé befekisiési alap
kockdzati profiljare 0

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

A Fix javadalmazés Ssszege tartalmazza az alébbi elemeket: Bériellegii kifizetések (alopbér, szabadsag idejére jaré kifizetés sth.), Potlék
jellegl kifizetések, Munkekéri juttatds, Caleteria keret és Egyéb jutiatdsok [pl. gépkocsi juttatds ériéke, iskolakezdési tamogaids, munkéba

jérds kdltségteritése}, valamint a kilépéshez kapesolddd t8rvény szerinti kételezé kifizetéseket.

A Véltozd javadalmazas sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: Eves bénusz sszege, valamint a kilépéshez kapesoldds, a rvény

dlicl eléitakon felih kifizetések.
d) Javadalmazasi politika felilvizsgalata és valtozasai:

Az Alapkezeld felilvizsgalta o Javadalmazasi Politikajét 2018-ban is, annak érdekében, hogy az megfelelien a médosult csoport szintd
szabélyoknak, illetve az MNB 3/2018-0s ajénldsdnak.

A médositott Javadaimazési Politikét o Raiffeisen Alapkezeld Feligyeld Bizottsdga 2018. jonius 7-n fogadia el.
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e) Javadalmazasi politika érdemi véaltozasai:

A Javadalmazasi poliika egyszer médesult 2018 sordn. A médesitds sordn az aldbbiak valtoziatasok rténtek o dokumentumban:

»  avégkielégitésre és garantélt viltozd javadalmazdsra vonatkozd részek pontositdsra keriiliek
»  abeérfejlesziési folyamat leirdsa kibdvilt
* o munkakdri jutlatds rendszerének éves felilvizsgdlata rlésre keriilt
+  Osszeférhetetlenségek, érdekkonflikiusck kezelésével kapesolatban bekerilt egy utalas az alkalmazands szabalyzatokra
+  pontosftdsra ketilt oz egyéni fedezeti siratégidk (javadalmazésra, felel3sségre] fogalme és az ehhez kapcsoldds filalmak
«  ponfositdsra kerilt o teljesitményérickelés folyamatara, az ériékelés sordn alkalmazott teljesitménykritériumokra vanatkezé rész
*  pontositva lelt az azonositolt munkavéilalék kivélasztésanak folyamata
«  bévitve lett az elézetes és uidlagos kockdzali kiigozitésra vonatkozd rész:
o elbzetes kockézai kiigazitas eszkdzei az Alapkezeld és az egyén szinfjén
o  avalozé javadalmazés halasziott részének kifizetése elétt djra értékelni kell o teliesitményt
o Malus&Clawback szabdlyok pontositdse [alkalmazési iddszak, az érintett kifizetések meghatdrozésa)

*  mbdosult a valiozs javadalmazésra alkalmazott készpénzié! eltérd eszksz

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockdzati 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 eszkdzoket, a mindenkor érvényes Ertékelési Politkdjabon leiriaknak megfeleiden &ridkeli. Az
Alapkezelé Ertékelési Polifikdja 2015ben megvéliozot, melynek értelmében az illikvidnek mindsitett eszkézik esetén az Arazdsi Bizoftsag
dént az ériékeléshez alkalmazands eljdrésrdl. Az Alapban 20718.12.31-8r meglévé illikvidnek mindsitett eszkézok:
1) ERSTE JELZALOGLEVEL 2019/A. (ISIN kéd: HUO000652912)
Kitetiség: 10,32%
2.) Wingholding 21/1 véllalati kétvény [ISIN kod: HUDD0D0358445)
Kiteflség: 2,46%

b) Likviditaskezeléssel kapesolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezelé a iogszabdlyi eldirdsoknak megfelels likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014ben, azaz likviditdskezelési
szabdlyzatot és eljérasokat fogadott el annck biztositdsa érdekében, hagy nyemon kévethesse alapjainak likviditdsi kockézatat, valamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditési profilia megfeleljen az Alup kételezetiségeinek. Az Alapkezel8 biztosfija, hogy a befektetési

stratégia, a lkviditasi profil és o visszavalidsi politika az Alap tekintetében Gsszhangban élfjon egymassal.

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

Kockazati profil: 4
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A fenti kockazati besorolés alapjaul szolgélé mutaté az abszolt hozameély alapok esetében alkalmazhaté kockdzati mérdszém alapjan
keriilt meghatdrozasra. Ez alapjén oz Alap @ 4. kockézati kategéridba tartozik. Az Alap kockézat/nyereség profif szerinti 4. kategdriaba
terténd besoroldsa ésszefiiggésben van azzal, hogy az Alapkezelé az alap befekteléseit képzé eszkdzoket gy igyekszik kivalasztani,

hogy oz Alap kockéztatott érték médszer szerinti lehetséges legnagyobb vesztesége egy év alatt 6 eséllyel ne haladic meg o 20%-o1.

Az Alapkezeld a térgyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programiét hasznélta a piaci kockdzat mérésére, a kockéziatott &rték mutaidk

szdmitdsahoz.
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XI. Az ABA nevében dlkalmazhaté t6keattétel meértékében bekévetkezé

valtozasok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodds értelmében
nyujtott garanciék Ujbéli felhaszndlasi joga,

alkalmazott t6kedttétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

és az adott ABA dltal

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaztatolt dgyletek figyelembevételével - szémitoft telies netdsitott kackazati kitefisége nem

haladhatia meg az aldbbiak alapjdn szamitott kerlat egyikét sem:

a) a jogszabdlyi rendelkezések alapjan szémitett netté kockdzat kitettséget az alabbi téblézat alapién meghatdrozott szorzéval

korrigalt ériéken figyelembe véve az Alap Netté eszkézértékének o kéiszeresét,

A netto poziciot képezo pénziigyi eszkéz Szorzészam
a} Deviza 0,25
b) 3 évnél hosszabb hétralévé futamidejG  kotvény, 0,25
kamatlab pozicié
¢} 3 évnél rovidebb és egy évnél hosszabb hétralévd 0,15
futamideili kotvény, kamattdb pozicié
d) 1 évnél ravidebb hétralévé futamide|l kétvény, kamatlab 0,10
pozicid, a befekietési alap alapdevizdidban fenndlis
szdmlapénz vagy egyéb kovetelések
e) Az a)d) pontba nem tarfozé egyéb pénziigyi eszkéz 1,00

b) a jogszabalyi rendelkezések alapjan szamitoti nettd kockazati kitettséget o fenti korrekcié nélkil meghatérozott ériéken

figyelembe véve az Alap Netté eszkézériékének nyoicszorosdt.

b) Az Alap teljes nettd kockazati kitettsége 2018.12.31-én: 137,67%

c} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2018.12.31-én: 147,59%

Qlyan esemény, amely jelentdsen befolyasolnd a 2018. Uzleti évet, o mérleg fordulénapjat kévetéen nem volt.

Budapest, 2019. dprilis 23.

RO b

Balint Attila Varadi Zoltan

Raiffeisen Befektetd Alapkezeld Zrt.
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