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Figgetlen kbnyvvizsgaldi jelentés
Az FWR Titanium Eurd Alapok Alapja Befektetés! Alap befektet inek

Vélemeény

Elvégeztiik az FWR Titanium Euré Alapok Alapja Befektetesi Alap (tovabbiakban: ,az Alap”) 2016. évi éves
jelentésenek |1-VI. pontjaiban taldlhatd szamviteli informacioinak (tovabbiakban: |, szamviteli informaciok")
kdnyvvizsgalatat.

Vélemenylnk szerint az Alap meliékelt 2016. december 31-ével végzédd Uzleti évre vonatkozo éves jelentéseében
kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbol a Magyarorszagon hatdlyos, a szamvitelrdl szolg
2000. évi C. torvénnyet (a tovabbiakban: | szamviteli torvény"), valamint a kollektiv befektetési formakrol és
kezelSikrdl, valamint egyes peénzigyt targyu tOrvények modositasardl sz6lo 20714, evi XVI tdrvénnyel
dsszhangban kerliltek dsszedllitasra. Az éves jelentésben kizolt szamviteliinformaciokban szerepld eszkézik és
kitelezettségek leltarral aldtdmasziotiak. Az éves jelentésben kozdlt szamviteli informacidkban bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezeldie altal adott értékelés alapjan kerliltek elszamolasra.

Vélemeény alapia

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban és a kényvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatalyos — tdrveények és egyeb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennalld felelésséglink boévebb leirasat jelentésiink A konyvvizsgalonak az éves
jelentésben kozalt szamviteliinformaciék kdnyvvizsgaiataért vald feleldssége” szakasza tartaimazza.

Az eves jelentesben kozolt szamviteli informdciok altalunk vegzett konyvvizsgalatara vonatkozo,
Magyarorszagon hataiyos etikai kovetelményeknek megfelelve, fiiggetlenek vagyunk az Alaptol és annak
kezelbjétdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt-tdl, es ugyanezen etikai kdvetelményekkel 8sszhangban
eleget tettlink egyeb etikai feleldsségeinknek is.

Meggydzodesink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendé €s megfeleld alapot nyujt
vélemeénylnkhdz.

Egyeb informaciok

Az egyeb informacick az eves jelentésben fogialt nem szamviteli informaciokbél dlinak. A Raiffeisen Befektetesi
Alapkezeld Zrt. lgyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés”) felelés az egyéb informaciok elkészitéseeért, Az éves
Jelentésben kozolt szamviteli informaciokra a jelentéstnk , Vélemény” szakaszaban adott véleményiink nem
vonatkozik az egyeb informacickra, és az egyeéb informaciokra vonatkozoan nem bocsatunk ki semmilyen
formajd bizonyoss3agot nyujto kovetkeztetést,
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Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok altalunk vegzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
feleldsségiink az egyeb informaciok atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyeh informaciok lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentéshen kozolt szamvitell informacioknak
vagy a kbnyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlnik-e, hogy azok lényeges hibas
gllitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kdvetkeztetésre jutunk, hogy az egyeb informaciok
ienyeges hibas allitdst tartalmaznak, kotelessegiink ezt a tényt jelenteni. Ebben a tekintetben nincs
jelentenivaldnk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleldssege az éves jelentésben kozol szamviteli
informaciokeért

A vezetés felelds az eves jelentesben kgzolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol eés
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu tdrveények moédositasardt szolo 2014, evi XVI. tdrvennyel s a
szamviteli térveénnyet Gsszhangban t0rténd elkészitéséert, kllonds tekintettel az eszkozok és kitelezettségek
leltarral valo aldtamasztasaert, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje dltal megadott értékelése alapjan
tortend elszamolasaért, valamint az olyan beisd kontrollért, amelyet a vezetés szilkségesnek tart akhoz, hogy
lehetdve valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitastol mentes éves jelentéshen kozilt
szamviteliinformaciok elkészitése.

Az eves jelentésben kizdlt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés azért, hogy felmerje az
Alapnak a vallalkozas folytatasara valé kepességét és az adott helyzetnek megfelelden kzzetegye a vallalkozas
folytatasaval kapcesolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elvén alapuid
szamvitel eves jelentésben vald alkalmazadsaért, azt az esetet kivéve, ha a vezeteésnek szandekaban ail
megszintetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszerd tevékenységet, vagy amikor ezen kivill nem all elétte mas
redlis lehetéseg,

Az iranyitassal megbizott személyek feleidsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak felligyeletéert,

A kbnyvvizsgalonak az éves jelentésben kozoit szamviteli informaciok kényvvizsgalataért vales feleléssege

A ktnyvvizsgalat sordn célunk kelld bizonyossagot szerezni arrol, hogy az éves jelentésben kdzilt szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csaidsbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitast, valamint az, hogy
ennek alapjan a veleménylinket tartalmazd fliggetlen konyvvizsgalsi jelentést bocsassunk ki, A kells bizonyossag
magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal
gsszhangban elvegzett kiinyvvizsgalat mindig feltarja az egyeébkeént letezd iényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbal vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiiinek, ha ésszer( lehet az a varakozas, hogy
ezek dnmagukban vagy egylittesen befolydsolhatjak a felhasznaldk adott éves jelentésben kizolt szamviteli
infarmaciok alapjan meghozott gazdasagi dintéseit,

Egy. a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban elvégzesre kerlld konyvvizsgalatnak a
reszekent szaskmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgalat egésze
soran. Emellett:

. Azonositjuk es felmérjik az eéves jelentésben kdzolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar hibabal
eredd ienyeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok kerelésére alkalmas konyvvizsgalati



eljarasokat alakitunk ki és haitunk veégre, valamint velemeénylink megalapozasahoz elegendd és megfeleld
konyvvizsgalati bizonyitékot szerzink. A csaldsbol ered6 lényeges hibas aliitas fel nem tarasanak
kockdzata nagyobb, mint a hibabdl eredée, mivel a csalas magaban foglathat dsszejatszast, hamisitast,
szandekos kihagyasokat, teves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll felillirasat.

. Megismerilk a konyvvizsgélat szempontjabol relevans belsd kontrolt annak érdekeben, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott korlilmények kzott megfeleldek, de nem
azert, hogy abelsd kontroll hatékonysagara vonatkozoan vélemenyt nyilvanitsunk,

. Ertékeliiik a vezetés altal atkaimazott szamviteli politika megfeleldségét és a vezetés dltal keszitett
szamviteli becslések és kapcsolodo kizzetetelek esszerliséget.

. Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalo-e a vezetes reszerdl a vallalkozas folytatasanak elveén
alapuld szamvitel alkalmazdsa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték alapjan arrél, hogy
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan esemenyekkel vagy feltételekkel kapcsoiathan, amelyek jelentds
ketséget vethetnek fel az Alap véllatkozas folytatasara vald kepesseget iletéen. Amennyiben azt a
kovetkeztetest vonjuk le, hogy lényeges bizanytalansag ali fenn, fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentéstinkben
fel kell hivhunk a figyelmet az eéves jelentésben kozdlt szamviteli informacickban l1évé kapcsolodd
kozzetételekre, vagy ha a kozzetételek e tekintetben nem megfeleldek, mindsitenlink kell vélemenylnket.
Kovetkeztetéseink a fliggetlen konyvvizsgaldi jelentéstink datumaig megszerzett kényvvizsgalati
bizonyitékon alapuinak, jdviébeli esemeények vagy feltetelek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem
tudja a vallalkozast falytatni.

. Megvizsgaljuk az éves jelentesben kbzdlt szamviteli informaciokat, kllonds tekintettel az eves jelentéshen
bemutatott eszkdzok és kijtelezettségek id0szak végi leltarara, valamint az adott iddszakban elszamolt
kezelési kiltségekre. Megvizsgdljuk, hogy az éves jelentéshen kozdlt szamviteli informaciok minden
lenyeges szempontho! a koliektiv befektetesi formakrol es kezeldikrél, valamint egyes penzligyi targyu
torvenyek modositasarol szoio 2014, evi XVI. torvennyel 8sszhangban kerliltek-e dsszeallitasra.

Kommunikaljuk az iranyitassal meghizott szemelyek felé — egyeéb kerdések mellett — a konyvvizsgalat tervezett
hatokoret eés Utemezeset, a kbnyvvizsgalat jelentds megallapitasait, beleérive a belsé kontrollnak a
konyvvizsgalatunk sordn altalunk azonositott jelentés hianyossagait is.

Budapest, 2017. aprilis 10.

“ Kozma Attila Mihaly
Partner

RSM Audit Hungary Zrt.

138 Budapest, Faludiu. 3.
Nyilvantartasi szam: 002552

nd

Kozma Attila Mihaly
Bejegyzett konyvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 005847
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FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2016,

I. A FWR Titénium Euré Alapok Alapja dltalénos informéciék

1. Alapadatok

Alap neve: FWR Titanium Euré Alapok Alapja
Lajstrom szdma: 1111602

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alupkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zri.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémic v. 6.
Kénywvizsgéld neve: RSM Audit Hungary Zrt., Kozma Attila Mihély
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v, 3.
Elszédmolés napja: T+3 nepon

Tipusa: nyilvanos nyilt végl énékpapir slap
BAMOSZ kategdria: kitvénytilsilyos vegyes alap
Futamideje: hatérezatian

2. Az Alap stratégidja

Az FWR Titanium Eurd Alopok Alopjo mérsékelt kockézatot felvallald Alap, melynek célic, hogy mas befekietési alepokba tariénd
befektetésen keresziil a lehetd legmagasabb tskendvekményt érje el. Az Alapkezels az Alap t3kéjét a likvid eszkszakan {barkbetét,
dllampapirck) felil kizardlag befektetési alapok jegyeibe, illetdleg egysb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alap déntéen
olyan befektetési alapok befektetési jegyeit vasérolia, amelyek gioblis fékusszal rendelkeznek és elsédleges céljuk dinamikusan kezelt,
diverzifikdlt portfslic felépiiése. Szérmazékos eszkszok kizdrdlag fedezeti (kockazat csékkentési) céllal haszndlhaték. Az Alap
tilnyomdrészt eurdban denomindlt eszkdzokbe fektet, de o mégstes befektetési alapok deviza kitefisége szerfedgazd lehet. Az Alap
Ujrabefektetd, azaz a felhalmozott kamatokat djrabefekieti. Kézepes kockazatot feivéllalé, az éflagosnak megleleld kockdzattird

képességgel rendelkezd befektetSknek elonyss befekieiési forma.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkdzériékének alakuldsa (fordulonap eléiti utolsé kereskedési
napon

Arfolyam valtozas™ Nettd eszkozérték A ref. Index hozama
2016.12.31. 5,42% 0,962257 € 3094773 €
2015.12.31.* -8,72% 0,212795 € 3011791 €

* oz Alop 2015, Gprilis 28+ induldsété] szémitva
A ferti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek &sszefiiggéshen az alapok jGvébeni hozamaival. A kozslt
hozamadatok nomindlisak és az adott napiéri évre vonatkoznak. Az alap induldsanak évében a hozamok egy évnél rovidebb idére

vonatkoznak.

x Raiffeisen 2
ALAPQOK



FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2014,

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKGZERTEKE INDULAST KOVETS ELSO KERESKEDESI NAPON
2016.01.04.

Instrumentum IDevizunem ISIN kéd lNévérl'ékI Eszkdz érték] %
Atruhézhaté émékpapirok 1664 056 55,26
RCM 337 SAM EUR ATOOOQAQQRR4 1709 247 583 8,22
RCM DYNA EUR ATOOOOAIBMGQY7 2 900 935 451 31,06
RCM GASP EUR ATOO00ADSDZ3 3 601 481 022 15,97
Banki egyenl’egek 1349984 44,83
Folydszémla - EUR EUR 1 345959 44,69
Folydszdmla - HUF HUF 4005 0,13
Egyeb eszkozék 4 105 0.14
Egyéb kévetelések i 4105 0,14
Osszes eszkéz 3018 125 100,22
Kételezeftségek -6 669 -0,22
Egyéb kéfelez;ﬂségek -6 669 -0,22
Netto eszkozériék 3011456 EUR
Unitok széma 3 299 526
Egy jegyre juté neftd eszkSzérték 0,912693 EUR

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

Az eliérés alapvets oka, hogy mig a beszamoié 2016, januar 31-ig ismertté vélt informacickra épil, addig a portfslis jelentés szamai
2016. eisé forgalmazési napjan mint nyitd ériék keriltek meghatérozasra a 2015, évi ulolsé forgalmazasi napi &lfomanyi odatok
clapjén. A felydszémla elhatdrolt kamata o NEE kimutaidsban o kévetelések kazétt szerepel, a beszamolébon az akiv iddbeli
elhatdroldsck kozét. A kitelezetiségek kdzétt is megijelennek az elsd, mér 2016, évi forgalmazasi napig szdamolt dijiételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2015. &vi ksliségek és kdtelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek janudr 3 1-ig ismerité valtak.

Beszamolé NEE szdmitds Kiilénbézet (EUIR-ban)
Sajdt téke / Netié eszkézérték 3010826 3011455 629
Kis|gnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 1 664 055 1 664 055 o
Pénzeszkdzok 1349 950 1 349 950 o}
Kévetelések/ Aktiv idSbeli elh. 271 4119 3148
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -4 150 6 669 2519

ey :



FWR TITANIUM EURG ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2016,

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETS ELSO KERESKEDESI NAPON

2017.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd | Névértek | Eszkdz érték | %
Atruhézhaté értékpapirok 2684791 86,79
RCM 337 SAM EUR ATOCODAOGRR4 2755 449 588 14,53
RCM DYNA EUR ATOCO0ATBMQY 15 281 1 488 828 48,13
RCM GASP EUR ATOCO0AOSDZ3 5054 746 375 24,13
Banki egyenlegek 410891 13,28
Folyoszamia - EUR EUR 407 411 13,17
Folyészémla - HUF HUF 3480 0,11
Egyéb eszkozok 4097 0,13
Eqyéb kovetelések i 4097° 0,13
Osszes eszkoz 3099 779 100,21
Karelezeﬁségek ' -6 384 -0,21
Egyéb kotelezettségek 6384  -0,21
Netté eszkozének 3 093 395 EUR
Unitok szama 3216 162
Egy jegyre jutd nettd eszkézértek 0,961828 EUR

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

Az eltérés alapvetd ok, hogy mig a beszamold 2017. januar 31-ig ismerité valt informécidkra épisl, addig a porfélié jelentés szamai
2017, elsd forgalmazési napjan mint nyitd énék keriliek meghatérozdsra o 2016, évi utolso forgaimazési napi éllomanyi adatok
alapjén. A folydszémla elhatérolt kamata a NEE kimutetdsban a kévetelések kozott szerepel, a beszdmoldban az cktiv iddbeli
elhatarolésok kézitt A kételezetiségek kizét is megielennek az elsé, mdr 2017, évi forgalmozasi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2014. évi kdltségek &s kitelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek januar 31-ig ismertté valtak.

Beszémold NEE szamités Kislénbézet (EUR-ban)
Sajét téke / Nettd eszkézérték 3092 862 3093 395 533
Kildnbdzet tételesen:
Eriékpapirok 2 684 791 2 684 791 )
Pénzeszkdzsk 410 891 410 891 6
Kavetalések/ Aktiv idébeli elh. 1330 4 097 2767
Kételezettségek/ Passziv id. eth. -4 150 -6 384 -2 234
xi Raiffeisen 4
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FWR TITANIUM EURG ALAPOK ALAFiA » EVES JELENTES 2016,

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

Befektetési jegyek forgalma [db, EUR}

Forgalomban 1évé befekietési jegyek 2016.01.04-én 3 299 526
2016. évben eladott befektetési jegyek 1 196 399
2016. évben visszavdltott befektetési jegyek 1279 763
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2017.01.02-dn 3216162
Porifolid Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2017.01.02-4n 3093395
Egy jegyre juté nettd eszkdzériék 2017.01.02-4n 0,261828

IV. A befekietési alap osszetétele

Nagysdgrend:EUR
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Tozsdén hivatalosan jegyzett atruharhaté énékpapirok 0 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozxott atrvhazhats énékpapirok 0 0,00
K&zelmditban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhdzhaté értékpapirok i 2684 791 86,79
RCM 337 SAM EUR ATOOOQACQRR 4 2 785 449 588 14,53
RCM DYNA EUR ATODODA1BMQY 15 281 1 488 828 48,13
RCM GASP EUR ATO000A0SDZ3 5054 746 375 24,13
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok o 0,00
Netts eszkozérték 3 093 395 100,00

Az egyes érickpapir kategdriak kézét vannak dedések, egy énékpapir 16bb kategériaba is tartozik.

Az Alap befekietési politikdja érelmében 90%ban kivan befektetési alapokbe fektetni és a fennmaradé 10%ot pedig fikvid pénzpiaci

eszkézokben tartani. Az Alap oz év sordn a kévetkezé alapokban fekietett:

Soly a portfsliéban 2015.12.31  2016.12.31
Egyéb alapok 55,26% 86,79%
RCM 337 Steategiai Allokacié Alap 8,22% 14,53%
RCM Globdlis Allokdzid Alap 15,97% 24,13%
RCM Dinamikus Eszkdzallokéeiés Alap 31,06% 48,13%
Szamlapénz 44,74% 13,28%
! Raiffeisen 5
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FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2016.

V. A befektetési alap eredményének alakulésa a targyidészakban

2016 Nagysdgrend: EUR
Pénzigyi miveletek bevételei 13 276
Kapott jaréd osztalék 0
Folyészamlakamat 310
Arfolyamkiilérbazet 88
Ertékpapir drf.eredm. 12 878
Pénziigyi miveletek raforditasai 51
Atfolyamkiilnbszet 51
Ertékpapir érf.eredm. 0
Egyéb bevételek 4 861
Trailer fee 4861
A mikodési koltségek 31 658
Alapkezel kéltsege 27 149
letétkezeld kélisége 2178
MNB FelUgyeleti dij 677
Bankforgalmi jutalék 18
WARP dij 100
Forgalmaozési juialék o]
Keler dij 0
Mérlegvizsgdlat 1536
Ertékpapir mozgatés kiltsége o]
Egyéb raforditasok 1351
Befekteiési alapok kijlénads 1351
Rendkivili bevételek 0
Rendkiviili raforditasok 0
FizeteHt, fizetendo hozamek 0o
Targyévi eredmény -14 923
Felosztott jGvedelem : )
Ujra befektetett jsvedelem -14 923
Ertékpapirck értékkiilénbazete 107 901
Befektetési jegy 107 901
- kamatokbd!, oszialékbal o
-egyéb 107 201
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FWR TITANIUM ELURO ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2016,

Tékeszamla vdltozdsai 2016. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: EUR)

idészak nyitddllomdny Id&szak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 1 349 950 410 891 13,29%
lekotsit betét 0 0 0,00%
|dészak nyitéaliomany |dszak zarééllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei &p. 16zsdén kiv. ép. Megoszldsi
Befektetési jegyek 0 1 664 055 0 2 6384 791 86,31%
RCM 337 SAM 247 582 449 588 14,54%
ROM DYNA 935 451 T 488 828 48,14%
RCM GASP 481 022 746375 24,13%
[dészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 971 1330 0,04%
Osszesen 0 3014976 0 3097012 100,14%

VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidészakban és 2016. december 314n szdrmazékos pozicidval nem rendelkezett.
Vil. Az Alapkezelé miikédésében bekévetkezett valtozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds valtozds 2016-ban nem kévetkezett be, 0] izletdgat vagy
szolgdltatast nem inditotl. Az Alapkezeld igazgaidségénak és feligyel’ bizottséganak dsszetételében azonban 18bb valiozas is fonént az
idészak sordn. Az Alopkezeld kdzgyilése 2016. december 19. napjdn visszahivta a fisziségébd| Ralf Cymanek, Radovan Dunajsky,
Christa Geyer és Michal Kustra igazgatéségi tagokat és 2016. december 19. napjatél 2021. méjus 31. napidig, de legfeliebb az &tadik
iizleti évet lezard hatdrozat meghozataldig az igazgetésag tagjdvé valasziotta Balogh Andrdst, Litresits Juditot és Véradi Zoltdnt. Az
Alapkezelé kézgyilése 2016. december 19. napjan visszahivia tisztségébdl Gaspar Tibor, dr. Kevdcs Afiita és Molnar Gergely feligyeld
bizottsdgi tagokat és 2016. december 19. napjétél 2021. méjus 31. napjdig, de legfeliebb az 5todik Uzleti évet lezdré hatdrozat

meghozataldig o feligyeld bizofisdg tagjdva vdlasziotta Ralf Cymanek-et, Hanték Gyérgy lstvannét és Michal Kustra-,

Az Alopkezelé sikeresen atalakitotta 2016. december 20-val a Raiffeisen Kétvény Alapiét AEKBY clappd, igy az Alapkezeld el o
naptél mdr nem csck Alternativ Befektetési Alapkezeldnek, hanem AEKBV-alapkezeldnek is mingsil. 2016-ban 0] alapot nem indftot,
azonban a fenti dtalakulds melfett jelentésen médositotta két mésik alapjanak befekietési stratégidiét (Raiffeisen EMEA Részvény Alapok
Alapjabél Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja, mig a Raiffeisen Euro Likviditdsi Alapbél Raiffeisen Euré Prémium Révid Kétvény Alap
leti]. Az év sordn az Alapkezeld termékei kézil lejdrt ketid (Raifeisen Hozamrogzité Takevédest Alapok Alapja, Raiffeisen 2016 Kétvény
Alap), egy pedig megszintetésre keriilt Raiffeisen PB Corvinus Alapok Alapjc). Az Alapkezeld igy ez év ulolsé napjan 17 befektetési
alapot kezelt. Az év folyaman az Alopkezel$ befektetési aiapokbon kezelt dlioménya csskkent, a 2015. év végi 164,7 millidrd forintos
dllomany egy év leforgdsa clatt 137,7 milliard forintra mérsékiddatt. A nyilvanos befektetési alapok piacén a BAMOSZ adatai alapjén az

Alapkezelé a piaci részesedése 2,48%ra csdkkent @ 2015. év végi 2,96%rdl.
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VIll. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2016-0s év tokepiaci folyamatai
A nemzetkézi kdtvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacok 2016-0s éves ieljesitményében {ahogy mindig) érdemes kiilén vélasztani a legbiztonségosabbnak tekintett
fejleit allamok kétvénypiacaii (Core piucok - USA, Németorszag, Japdn, Francicorszdg, Egyesilt Kirdlysdg) és a tébbi fejletté, illetve o
fejlédd orszagok kétvénypiacait.

Nagy dltaldnossagban elmondhats, hogy @ core piacok kizil ahol fenntarioték a laza monetéris kondicidkat &s annak fenmartdsardl
sz616 kommunikacidt, oft jovultak az elvan hozamok, ilyen volt Németorszég, Francivorszég, Japan, Egyesilt Kirdlysdg, mig ahoi o
jegybank mér a szigoritds megkezdéséré! beszélt egész évben (USA), oft mar emelkedés volt tapasztalhaté oz év eleji és az év végi elvart
hozamériékek viszonylataban. A 15bbi feilett evrdpai piacon mar kordntsem volt ilyen egyérielni helyzet, hiszen mind az ofaszok, mind a
portugdlok esetében inkdbb hozamemelkedés, azaz arfolyamesés volt tapasztathatd, mig a spanyolok esetében szintén javuldst lehetett
regisziralni az év sorén,

A core piacok eltéré teliesitményelt magyardzza, hogy a szereplék erdsen figyelték a nagyobb jegybankok lépéseit, amelyek inkdbb
dltalénos kétvénypiaci optimizmust okoztak, hiszen a kilénbézé monetdris lazitdst jelentd intézkedések néveliék o kétvények keresletss,
ezédltal azok arfelyamait is. A nagyobb jegybankok fontosabb lépései kozil érdemes kiemelni, hogy az Eurépai Kozponti Bank (EKB}
0,0%ra cstkkentette az irdnyadd kamaidt, illetve a ndla elhelyezett betétekre vonatkozd kamatat -0,40%ra mérsékelie. Az elsé félév
sordn még emelie a likviditdsbdséget okord kdtvényvasarlési programjanck (QE-nek) kereidsszeget, és bévitette a vasarolhatd eszkézak
kérét. Az EKB-nak igy 2016 &prilisatél mar nem csak dllamkétvények vésdrldsara van lehetésége, honem 6 mindsiiést véllalati papirokat
is vésdrolhat. Sét, 2016 decemberében a program meghosszabbitasdrdl dontétt, igoz o kdtvények vésdrldsra forditot Ssszeget
csSkkentetiék, de egyéb szabalyok atirasaval még iovabb bdvitették a vasarothaé papirok kérés,

A mdsik fontos esemény, hogy a jopan jegybank is beverete a negativ kamatot a kereskedelmi bankok &ltal néla ethelyezett, a kételezs
tartalékon felil elhelyezett betétekre, és tovibb folytatte az expanziv monetéris politikéjdt, amelyet a japdn kormdnyzat fiskalis lépésekkel
tervez kiegésziteni a jévében.

Az amerikai jegybanknak szamité rendszer, a FED, szembe menve a tdbbi jegybankkal, folyamatosan azt kemmunikélia az év sordn,
hogy elképzelheté a monetéris feltételrendszer szigoritasdnak folytatasa, azaz egy jabb kamatemelés. Azonban a szigoritas decemberig
nem kévetkezett be, amikor viszont 25 bazisponttal emeliék meg az irdnyadd kematsavot. A 2015-ben még négy kamatemelést
prognosztizdlt az amerikai jegybanknok szémité rendszer, amelybdl csupan egy valdsult meg. Az amerikei hezamgérbe 2016-0s
emelkedését (azoz mindegytk futamide]y paplr esetén emelkedd hozamokat regisziralhatiunk oz év elejéhez képes] a szigorods
monetdris polifika, és az év végi meglepetésszeri Trump gyézelem okozhatta.

A fejlédé piacokon inkabb a helyi igyek irdnyitofick az elvart hozamok valtozasét. A lengyeleknél a polifikai irdryvaltdst, azaz o kevésbé
piacbardt kormdnyzat levékenykedését kévetle hozamemelkedés, hiszen o gazdaségi adotaikban jelentés véltozas nem volt
tapaszialhaté, réodasul o kdzépkelet eurépai régishan sem voli dlialdnes a gyengiils tendencia. A felédé gazdasdgok piacai kéziil még

a 18rékét érdemes megemliteni, ahol szintén a politikai viharok vitiék feliebb az elvért hozamekat.
A nemzetkézi részvénypiac

Egy kivételtd| eltekinive minden vezets fejlett t6zsdének pozitiv hozammal sikerillt zdrnia o 201605 évet. Ha a deviza hatast kisziiriik &s
doliarban ériékeliik az indexek teljesitmenyst, akkor mér Grnyaliabb a kép, de még igy is csak kevés olyan 18zsde volt, melynek
teljesiiménye a negativ farfoményban mozgott.

A nemzetkdzi részvénypiccok kézil oz elmilt 3 évben egyéreimien az amerikaiak emeikedtek ki mind a fejlett és mind o fejlsds

részvénypiaci teliesitmények kézil. A magyar piac oz uiébbi hérom év kiemeikedd feljesitményével mér a tobbi felldrekvd részvénypiac

| Raiffeisen 8
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elé tudott keriilni és sajét devizés Ssszehasonlitésban a legnagyobb indexek feljesitményeit is megeldzie. Amennyiben dolldrban vetiik
Bssze a legnagyobb indexekkel, akkor azt mondhatjuk, hogy @ Shanghai index és az amerikai Dow Jones indusirial tefjesitménye még
iobb voit.

A fejlett eurdpai részvénypiacok hasonléan mozogtak, mint az amerikaick, azaz léthaté volt, hogy hasonlé események hainak réjuk is.
Azonban 2015 &szétél az eurdpai részvényindexek a kilénbézd negativ hirekre nagyobb esésekkel reagéliak, és a piaci optimizmusban
sem fudlak annyira visszakapaszkedni. Az EU és az USA piacai kézo#i kildnbség ndvekedése ldtvanyoson 2015 &széi8! indult ef és
2016 elss féléveben is folyamatosan jelen volt, s&i erdsédétt is. Az ok, hogy felszinen lévé 8bb kockdzati fakiorok komolyabb
fenyegeteitséget jelentetiek az eurdpai térségre, mint az USAra. A fébb faktorok kézétt a kinai lassuldst, az alacsony olajar miatti
gyergébb gazdasdgi teljesiiményt 16bb meghatdrozé fejlédd gazdasdgban (orosz, brazil, kézelkeleti}, az Egyesilt Kirdlysag uniébdl
16rténé kilépését kévetd gazdasdgi hatésokat, és az eurdpal bankszekior gyengébb helyzetét lehet felsorolni.

Az elsd negyedévérdl Gsszességében az mondhats el, hogy dtlagosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedés t6riént a fejlett
piacokon, de elfedi ozt a tényt, hogy 2014 minden idék egyik leggyengébben induld éve volt pl. az amerikai részvénypiceok
tekintetében, A negyedédv vesziese pedig végiil mégis a japén, illetve az eurdpai részvénypiac let, akér sojat devizéjukban, akér
dollérban mérjiik. Pont az a két régié, chol o jegybank tevabbra is pumpdlia o pénzi a pénziigyi rendszerbe. Ezen ellenimondés azzal
magyardzhats, hegy ezen utdbbi két régié jobban kitett o fejiédd gazdasagok lassulésanak. Az elsé negyedév végén taldlt magdra az
amerikai részvénypiac, nem ulolsésorban az amerikai jegybanknak szamitd intézmény {FED) Gjabb pélforduldsanak és o gyengild dollér
kévetkezményeként, Az S&P300 indexnek végil sikerilt o negyedévet pozitiv tartomdnyban zamia.

A mdsodik negyedévben a fejlett részvénypiacok dtlagos teljesitményét mérd MSCE World Free index 0,31%kal emetkedett dollarban
kifejezve. Bz a kismériéki véliozds ezittal is eltokaria azt a tényl, hogy a fejlett t5zsdék egy része a masodik negyedévben is jelentds
ingadozdst mutatott. A dollarban kimutatott teljesitmények alapjén a leggyengébbek az surdpai piacok voltak ismét, de a jopén pice sem
taldlt magéra az igen gyenge elsé negyedév utdn. Kivételt az amerikai t6zsdék jelentettek Gifent, oft a havi ingadozés is viszorylag szik
sévban maradt, leszamitva a technoldgiai fokuszi NASDAQ indexet.

A harmodik és negyedik negyedévet leginkébb o politikai bizonytalensdg urclia, melynek eskkenése pozitivar hatett a
részvénypiacokra. A masodik félév sordn a nagy horderejl politikai események kdzé fartozott az Egyesilt Kirdlysdgban az Eurépai
Unidbs! valé kilépésré! tartott népszavazds {Brexit), ahel az emberek a tavozéds mellett dlitiak ki. Az év masik nagy polifikai meglepetése
az USA einskvélasztésénak eredménye, azaz Donald Trump gydzelme volt. Bar egyik esemény sem az eldzetesen vart kimenetelt hozia,
és eleinte panikszer eladésckat véltottak ki, végi! azonban azoknak lett igaza, akik nem a vildgvégét idiék az elézetesen nem vért
esemény bekévetkertében. Mivel o monetdris politika szinte mindenhol Kmogeté maradt, és o gazdasdgi adatokban lassi de bizios

javulas kévetkezett be, o bizonytalansdyg megszinése végil emelkedéshez vezetett.

A f8bb fejlet piaci részvényindexek véltozdsa (sajat devizaban):

DOW $ S&P500 $ NASDAG § EUROSTOXXS50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2016. Q1 1,49% 0,77% 2,75% -8,04% 7, 24% -11,95%
2016, Q2 1,38% 1,90% 0,56% -4,67% -2,86% 7,06%
2016, Q3 2,11% 3,31% ?,69% 4,80% 8,58% 5.61%
2016, G4 7,94% 3,25% 1,34% ?,60% 9,23% 16,20%
2016. év 13,42% 9.54% 7,50% 0,70% 6,87% 0,42%
DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozdna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Jepdn forras: Bloomberg

Arupiaci véltozdsok

A 20160s évben az arupiacckon az amerikai részvényekhez hasonls emelkedés volt megfigyelhets. Az eszkézoszidly dltolénos
teljesitményét jol leird BCOM indexnek az éves teljesitménye +12,07%os volt.

A 2013565 csokkenést kévetSen 16bb olyan véliozés kivetkezett be 2016-ban, amely a piocok emelkedéséhez vezetett. Az egyik ilyen,
hogy az olajkitermeld orszdgok szévetségének [OPEC) sikerilt végiil megéllapodnivk oz olajkitermelés volumenének a csdkkentésében. Az

olaj drfolyama a hirek hatdsdra az év eleji 25% /hordé szintrdl egészen az 30%/hordés szint felé emelkedett.
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Az olaj mellett @ 2016-0s év masik nagy nyertesei o fémek voltak, ezen beliil is a nem nemes fémek tudick a leginkabb névekedni, Az
aluminium 11,12%ot, mig a réz 16,72%ot névekedett egy éves idSiavon. A nemesfémek kdzil az arany 8,67%ct névekedett 2016
végére, de év kdzben volt {gy, hogy 16bb mint 25%-al kereskedick magasabb arfolyamen, mint a 201585 zéréarfolyam. A plating az év
kézepén, az aranyhoz hasonléan, magas drfolyamen velf kereskedhets, de az év végére mar csak 3,65%o0s nivekedést figyelhetiek meg
a befektetdk. A két nemestém drfolyama kézéti kilonbség az elmilt években megfordult és ez a 2016-0s évben tovibb tagulr, és a
kezdeti 190 dollaros eltérésrél 300 dolidr felé is emelkedett.

Az év nagy veszlesei az agrartermékek voliak, a kukerica arfolyama 1,95%kal csékkent, mig a biza arfolyama 13,15%os esést mutatott
a 20160s évben. Ennek elsddleges oka o korabbi kedvezétlen idSiarés megvdltozdsa, ami magas fermést eredményezet a két

terménynél.

2. A befektetési politika alakulaséra haté egyéb tényezok

Az Alap 2015. dprilis 28<n indult és a 2016-0s év végéig o befekietési politikdra haté egyéb tenyezdk nem meriiltek fel.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap fulamideje sordn nem fizet hozamot, a befekletésein elért nyereséget Ojra befekieti. A hozam o befekietési jegyek neté
eszkSzériékének emelkedésén keresziiil mérhetd. Az Alapkezels folyamatos nopi nefté eszkdzériéken riénd visszavasarlasi kitelezetiség
vllalésaval biztosifia o befekieték szamdra, hogy befekietési jegyeik vogy egy részik visszavélidsaval tetszdleges idépontban
hozzéjussanak o felhalmozott hozamhoz. .

Az Alap nem velt igénybe hitelt 201 6-0s évben.

IX. Az Alapkezelé éltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 6sszege a 2016-0s
évre szoléan, régzitett és valtozé bontasban:

Millié Ft

2016. év
Régzitett jbvedelem dsszesen: 149 4
Véiltozé idvedelem Ssszesen: 17,1
Kedvezményezetiek szdma: 24
Kézvetlenil az AEKBV &lial kifizefett bérmely Ssszeg, beleérive o jutalékokat 0 Ft

b) Az Alapkezeld ligyvezetéinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockéazati
profiliéra tevékenységiik révén lényeges hatast gyakoroinak, brutté
jovadalmazasanak teljes 8sszege a 2016-0s idoszakra széléan:

Millis Ft
2016. év
Felsd vezetés 37,0
Kockazatvallalasér és elfendrzésért felelds alkalmazottak 57,6
Telies javadalmazasuk mériéke miatt a felss vezetéssel és a kockdzaivdllaldsért
felelds alkalmazotiakkal azonos jovadelmazdsi kategéridbe tarozsk, akiknek
szokmai tevékenysége lényeges hatdst gyakorol a kockdzafi profiljukra vagy @
kezelésiikben |évS befektetési alap kockézati profiliéra 0
| Raiffeisen 10
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<}

d)

Az adoft évre vonatkozd javadalmazasainak és juttatasainak kiszéamitasi médja:

A Fix javadalmazds dsszege fartalmazza az clébbi elemeket: Bérjellegi kifizetések (alapbér, szabadség idejére jars kifizetés stb.),

Poilék jellegi kifizetések, Munkakari juttatas, Cafeteria keret és Egyéb juttatésok {pl. gépkocsi juttatds ériéke, iskolakezdési

térmogatds, munkéba jdras kéltségtéritése), valemint o kilépéshez kapesolédd torvény szerinfi kitelezd kifizetéseket.

A Véliozé javadalmazés dsszege tartalmazza oz aldbbi elemeket: Eves bonusz 6sszege, valamint a kilépéshez kapesoléds, a

tervény &ltal eldirtakon felili kifizetések.

Javadalmazasi politika ~ A KBFTV. 13. mellékletének 1. pont ¢) és d) alpontja szerinti -
felilvizsgalatanak eredménye, az eléfordult szabalytalansagokat is beleértve:

Az Alapkezeld a jogszabélyban foglalt kételezetiségeinek megfelelt, hiszen o Javadalmazési politika éves felilvizsgalata
megtérténi, amely alapjan 2016. okicberében & Raiffsisen Alapkezel§ Feligyeld Bizotiséga dital elfogaddsra kerilt a
Javadalmazdsi poliikanak médesitott véliozata. Tovabbé, a Raiffeisen Bank Belsé Elfendrzési Oszidlya dltal az év sorén
megtériént a figgetlen belsd felilvizsgélot is, amelyben foglalt megéliopitésoknak megfeleld médositésokat az Alapkezeld

divezette oz év sordn. A Javadalmazasi politika érdemi véitozdsai a kévetkezd pontban olvashatok.
Javadalmazaési politika érdemi valtozasai:

A Jovadalmazasi polifika kétszer mddosult 2016 sordn.

Az elsd médosiids 2016 elsé felében toriént, mely sorén az aldbbiak vdlioztalésok lefiek aivezetve a dokumentumon:

*  Pontositésra kerilt, hogy mely dokumentum az Irényadé clyan esetekben, amelyek nincsenek részletezve az Alopkezeld

sajdt javadalmazasi politikajét tortalmazé dokumentumban,

o Kiegészitésre kerilt az ,|dentified siaff kérbe tartozé munkatérsak esoportja, igy oz G tagokra vonatkozdan

kiterjesztésre kerilt & speciglis javadalmazasi irdnyelvek hatélya.

* A doniéshozs festiletek feladotai pontositdsra keriitek, melynek nyomén egyértelmisitésre keriilt, hogy @ javadalmazasi

bizottségi feladatokat a Raiffeisen Alapkezeld igazgatdsaga latja el.
A 2016 okidberében tarioft felilvizsgdlat kévetkeziében elfogadott tovabbi véltoztatésok:

» Az Alapkezeld az év sorén ABAK mellett mar AEKBV-alapkezelévé is valt, igy oz AEKBV-alapkezeldkre vonatkozé
kételezetiségeknek megfeleléen frissitette o juvadalmazasi politikéjarsl szélé dokumentumat. A véliozasok #bbek kézat
a jogi hivatkezésokban, a ,Befektetési Alap(ok)” definicidiénak,, illetve o Jovedalmazési politika &haléncs elveinek

kiegészitésében érhetdk fetten.

»  Ponfositdsra keriilt tovabba, az Alapkezeld Feliigyeld bizottséganak javadalmozési politikaval kapesolatos feladatai is.

s X



FWR TITANIUM EURG ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2016,

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

a) Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld oz illikvidnek mindsitett eszkdzéket, a mindenkor érvényes Ertékelasi Polifikajaban lefriaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2016.12.31-én nem voltak illikvidnek mindsitett eszkdzsk. Az Alapkezeld Erékelési Politikaja 2015-ben megviliozoh, melynek

értelmében az illikvidnek mindsitett eszkzdk esetén az Alapkezels Arazdsi Bizotisaga dént az énékeléshez alkalmazands eljrasrél.

b) Likviditaskezeléssel kapesolatos G megallapodasok

Az Alapkezeld o jogszabdlyi eléirdscknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetet be 2014-ben, azoz likviditaskezelési
szabélyzatot és eljdrésckat fogadott el annak biztesitdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapiainak likviditési kockdzatdd, valamint,
hogy oz Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezels biziositia, hogy o befekfetési

siratégia, @ fikviditasi profil és a visszavaltési politika oz Alap tekintetében ésszhangban alljon egymassal.

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

Kocké&zaii profil: 3

Az Alap 2015-ben indult, ezért a fenti kockdzati besorolas alapjéul szolgélé szintetikus mutaté az Alop megeélzott kockézati szintjén
alapul. Az Alap kockdzat/nyereség profit szerinti 3. kategéridba térténé besoroldsa ésszefiiggésben van azzal, hogy az Alapkezels az
Alap befektetéseit képezs befektetési alapokat Ggy igyekszik kivalaszioni, hogy az Alap lehetséges legnagyobb vesziesége egy év alatt i6
eséllyel ne haladja meg a 10%-ot. A szémitdséhoz haszndlt milibeli adatok nem szitkségszeriien megbizhaié mutatdi az Alap jévébeli
kockazati profiljanak.

Az Alapkezeld 2016 sordn a Ramasoft Kit. Varitron programiét haszndlia o piaci kockézat mérésére, a kockdziaioft éngk mutaidk

szémitasdhoz.
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XI. Az ABA nevében alkalmazhaté t6kedttétel mértékében bekévetkezé
valtozasok, a biztositék vagy a tékedttételi megéllapodas értelmében
nyujtott garancick Gjbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t6kedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettositott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap befektetési politikaja szerint - szérmaziatott iigyletek figyelembevételével - szamitott telies nettdsitott kockazati kitettsége nem

haledhatja meg oz Alap Neité eszkézérékének 130%at.

b) Az Alap telies netté kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 100%

¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 86 83%

Budagest, 2017. prilis 10.

Balint Attla Vdradi Zoltén

az Alop képviseletében
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