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Fliggetlen konyvvizsgaloi jelentés
A Raiffeisen Befektetesi Alapkezelo Zrt. részére
A megszinési jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztik a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja (a tovabbiakban ,Alap") mellékelt
2016. Januar 1-t6l 2016. junius 3-ig terjedé id6szakra vonatkozd megszinési jelentés I - VII.
bekezdéseiben talalhato szamvitell informacidinak (a tovabbiakban ,szamviteli informaciok") a
konyvvizsgalatat.

A vezetes feleldssége a megszinési jelentéseért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. lgyvezetése (tovdbbiakban ,Alapkezeld”) felelés a
megszlnesi jelentésnek a kollekiv befektetési formakrol és kezeléikrél, valamint egyes pénziigyi
targyu torvenyek modositasardl szold 2014. évi XVI. térvénnyel 8sszhangban torténd elkészitéseert,
kUlonds tekintettel az eszkozok, kotelezettsegek leltarral valo alatamasztasaért, a kezelési
koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az
akar csalasbol, akar hibabol eredé lényeges hibas allitasoktol mentes megsziinési jelentés elkészitése.

A kényvvizsgdlo feleléssége

A mi felelésseéglink megszlinési jelentés szamviteli informacioinak, kiilonds tekintettel a megsztinési
Jelentésben bemutatott idészak végi leltarnak, valamint az adott id6szakban elszamolt kezelési
koltségeknek a vélemeényezése konyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzetl
Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre, Ezek a standardok megkovetelik, hogy
megfeleljlink az etikai kbvetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezzik meg és
hajtsuk vegre, hogy kellé bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy a megszlinési jelentés mentes-e a
lenyeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni a megszlinési jelentésben szereplé Osszegekrél és kozzetételekrél, A
kivalasztott eljarasok, beleértve a megszinési jelentés akar csalasbol, akar hibabdl ereds, lenyeges
hibas allitasai kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgalo megitélésétdl fliggnek. A kockazatok llyen
felmerésekor a konyvvizsgalo a megszinési jelentés Alapkezel altali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjabol relevans belsé kontrollt azért meérlegeli, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat
tervezzen meg, amelyek az adott korllmények kzott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodo
egyseg belso kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoan véleményt mondjon.
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A konyvvizsgalat magdban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségének és a
vezetes altal készitett szamvitell becslések ésszertiségének, valamint a megszuineési jelentés atfogo
prezentalasanak értékeleseét is.

Meggydzodéstink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegend6 és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgaloi vélemenylink megadasahoz.

Vélemeény

Véleménytink szerint a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja 2016. januar 1és 2016. junius
3. kozottl id6szakra vonatkozé megsziinési Jelentés /1. - VII. pontjaban kozolt szamviteli informaciok
minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes
penzligyi targyu torvények modositasardl szolo 2014. évi XV, torveénnyel dsszhangban kerliitek
osszedllitasra. A megsziinési jelentésben szerepld eszktzok és kotelezettségek leltarral
alatamasztottak. A megszlnési jelentésben bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezeldje altal
adott értékelés alapjan kertiltek elszamolasra.

Egyeéb kérdések

Konyvvizsgalatunk kizarolag a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja megszinési jelentés
171, = VIl. pontjaiban taldlhato szamviteli informaciokra vonatkozott,

Budapest, 2016. junius 8.
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA « MEGSZUNESI JELENTES 2016,

I. A Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapija dltalénos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja
Lajstrom szama: 1111214

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
LetétkezelS neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgdléd neve: RSM Audit Hungary Zrt., Kozma Attila
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.
Elszémolds napja: T+2 napon

Tipusa: nyilvanos nyiltvégii értékpapir alap
BAMOSZ kategéria: kétvénytilsilyos vegyes alap
Futamideje: hatarozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezelé az Alap 16kéjét likvid eszkézoksn és dllampapirokon kiviil kizarélag befekietési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv
befekietési ériékpapirokba fektette. Az Alapkezels torekedett arra, hogy — a kockézat csékkentése érdekében — a diverzifikacié
kilsnbézé dimenzidi (eszkdzesoportok, ipardgak, orszdgok, befektetési stilusok stb.) szerint megfelelen csoportosifott portféliét alakitsen
ki. Az Alapkezelé az Alap 16kéjét elsésorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és részvényekhez kapcsoléds (pl. index vagy
fedezeti) alapok, valamint szarmaziatoft alapok befekietési jegyeibe fekiette. Az Alap potencidlis befektetései kozott a hazai

kétvényalapok domindliak.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté nettd eszkézértékének alakuldsa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam valtozas Netto eszkozértek* A ref. Index hozama
2016.06.03** -2,90% 1,470052 Ft 18 343 498 Ft
2015.12.31 0,19% 1,513929 Fi 20 073 007 Ft -
2014.12.31 4,33% 1,516831 Ft 31 196 189 Ft -
2013.12.31 6,56% 1,453856 Ft 36 896 577 Ft
2012.12.28 8,80% 1,364337 Ft 220 462 166 Ft
2011.12.30 0,75% 1,253945 Ft 208 536 8649 Fi -
2010.12.31 6,41% 1,263465 Ft 272212 894 Ft -
2009.12.31 12,98% 1,187309 Ft 263 892 399 Ft
2008.12.31 0,74% 1,050899 Ft 807 969 153 Ft
2007.12.31* 4,32% 1,043173 Fi 2612 540 680 Ft -

* az Alap 2007. mareius 30 indulasaté! széamitva

** az Alap utoliara kézzétett nett eszkozériéke, amelybd| még nem kerilt rendezésre az Alappal kapesolatos ésszes koltség.
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA « MEGSZUNESI JELENTES 2016,

A kozolt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsanak és megszinésének évében a hozamok

egy évnél révidebb idére vonatkoznak.

[n# Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA » MEGSZUNESI JELENTES 2016,

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVET® ELS® KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.

Instrumentum IDevizcmemI ISIN kéd | Névértek | Eszkaz értek | %
Atruhézhaté értékpapirok 18 554492 92,56
ISMSCI WD UC usb IEOOBOM62Q58 130 1320748 6,59
RAGA HUF HUO000703624 2 339 255 3 973 564 19,82
RAKA HUF HU0000702782 949 840 3979188 19,85
RALA HUF HUO000702097 1723 753 3 764 099 18,78
RAPA HUF HUOOD0702758 1 061 393 4 007 410 19,99
RARA HUF HUO000702766 749 243 1 509 483 7,53
Banki egyenlegek 1522 096 7,59
Folyészamla - EUR EUR 4381 0,02
Folydszamla - HUF HUF 1510 695 7,54
Folydszamla - USD usbD 7 020 0,03

Osszes eszkéz

20 076 588 100,15

Egy jegyre juté netté eszkézérték

Kételezettségek -29 491 -0,15
Egyéb kotelezettségek 29 491 0,15
Netto eszkozértek 20 047 097 HUF
Unitok szama 13 258 885

1,511975 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2016. janudr 314g ismertié valt informéciokra épill, addig a portfélié jelentés szamai

2016. elsé forgalmazasi napjan, mint nyité ériék keriiliek meghatdrozasra a 2015. évi utolsé forgalmazasi napi dllomdnyi adatok

alapjan.

A kotelezettségek kozott megjelennek az elsd, mér 2016. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a

tényleges 2015. évi koltségek és kotelezetiségek kerillnek elszamoldsra, melyek januar 31-ig ismertté valtak. Az ebbdl adédé kilénbézet

209 e Ft.

Az elsé forgalmazasi napig és a 2015.12.3 1-ig esedékes kamatkiilénbézet Ssszege nem éri el a szaz forintot.

Beszdamold NEE szamitds Kilonbdzet (eFt-ban)
Sajat toke / Netté eszkdzérték 19 838 20 047 209
Kilénbézet tételesen:
Ertékpapirok 18 554 18 554 0
Pénzeszkszok 1.522 1.522 0
Kovetelések /Aktiv idobeli elh. 0 0 0
Kotelezettség/Passziv idébeli elh, -238 -29 209
Raiffeisen 4

ALAPOK



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA « MEGSZUNESI JELENTES 2016.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE 2016.06.06. (2016.06.03-i allomanyi adatok alapjan)

Instrumentum | Devizanem [ ISIN kéd | Néveérték | Eszksz érték | Yo
Banki egyenlegek 18 729 831 102,29%
Folydszamla - HUF 18 729 831 102,29%
Osszes eszkéz 18729 831  102,29%
Kéotelezettségek -419 255 -2,29%
Egyéb kotelezettségek -419 255 -2,29%
Netto eszkozérték 18 310 576
Unitok szama 12478 127
Egy jegyre juto netté eszkézérték 1,467414

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

A 2016.06.03-an végzéds lizleti év és a netté eszkizérték adatai kézét nincs eltérés.

Beszamolo NEE szamitds Kilénbozet (eFt-ban)
Sajat toke / Netté eszkézérték 18 311 18311 0
Kilsnbozet tételesen:
Ertékpapirok 0 0 0
Pénzeszkdzok 18 729 18 729 0
Kovetelések /Aktiv idobeli elh. 1 ] 0
Katelezettség/Passziv idébeli elh, 419 -419 0

e ;




RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA » MEGSZUNES) JELENTES 2016,

lll. A forgalomban Iévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté nettd
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2016.01.04-én 13 258 885
2016. évben eladott befektetési jegyek 3 500 981
2016. évben visszavaltott befektetési jegyek 4281 739
Forgalomban lévd befektetési jegyek 2016.06.06-an 12 478 127
Portfolié 6sszesitett netté eszkdzértéke 2016.06.06-6n 18 310 574
Egy jegyre juté neftd eszkdzérték 2016.06.06-4n 1,467414

IV. A befektetési alap ésszetétele

Nagysdgrend:Ft
Instrumentum | Devizanem [ ISIN kéd [ Névérték | Eszkaz érték | %

Banki egyenlegek 18 729 831 102,29%
Folyészamla - HUF 18 729 831 102,29%
Bsszes eszkoz 18 729 831 102,29%
Kételezettségek -419 255 -2,29%
Egyéb kételezettségek -419 255 -2,29%
Netto eszkozérték 18 310 576

Unitok szama 12478 127

Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,467414

Az Alap jellegébs| adédéan a befektetési stratégia elsésorban a kétvény és pénzpiaci, valamint részvény és alternativ eszkdzesoportokat
lefedd alapok portfélion beliili arényénak o mindenkori piaci kildtasoknak megfelelden keriltek meghatérozasara, illetve az egyes
befektetési alap tipusokon belil a konkrét befekietési alapok kivélasztaséra irdnyuliak. Az Alap @ BAMOSZ kategorizdlds értelmében

kétvénytilsilyos (évatos) vegyes alap volt, azaz a pénzpiaci és kdtvény alapok tefték ki a portfélié jelentds részét.
2016. jinius 06-an a portfélié a likvid eszkozsken (latraszdlé szamlén elhelyezeft banki betét) 16l mést nem tarfalmazott.

A befekfetési jegyek silyanak o valtozasdt, és a részvény-katvény kitettség alakuldsét az elmilt 3 évben &s 2016 junius 06-én az aldbbi

tablazat foglalja &ssze:

Raiffeisen 6
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA » MEGSZUNESI JELENTES 2016.

Suly a portfélicban 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31 2016.06.06
Kotvény és pénzpiaci alapok 54,5% 74,1% 68,0% 78,5% 0,0%
Raiffeisen Kamat Prémium Révid Kotvény Alap 19,5% 18,8% 16,8% 20,0% 0,0%
Raiffeisen Kétvény Alap 16,1% 18,2% 17,5% 19,9% 0,0%
Concorde Révid Futamidejii Kotvény Alap 5,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Kétvény Alap 2,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Toke- és Hozamvédett Likviditasi Alap 11,2% 18,8% 17,0% 19,8% 0,0%
Raiffeisen Likviditasi Alap 0,0% 18,3% 16,7% 18,8% 0,0%
Részvény alapok 12,4% 10,2% 9.1% 14,0% 0,0%
BUX ETF Kollektiv Befektetési Alap 7,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Részvény Alap 0,0% 0,0% 0,0% 7,5% 0,0%
Ishares MSCI Global részvény ETF 4,5% 10,2% ?.1% 6,5% 0,0%
Egyéb alapok 31,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Hozam Prémium Alap 19,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Vakmajom Szarmaztatott Alap 1,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Platina Pi Szarmaztatott Alap ?.9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Készpénz 1,7% 16,25% 23,6% 7,5% 100%

Az Alapkezels 2016 jinivs 6-ra érikesitette az &sszes alapban megtaldlhaté értékpapirt, igy o szamlapénz/készpénz ardnya az

Alapban 100%-o0s volt.
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA « MEGSZUNESI JELENTES 2016.

V. A befektetési alap eredményének alakulésa a térgyidészakban

2016 Nagysagrend: eFt
Pénziigyi miveletek bevételei 1356
Kapott / jaré osztalék 4
Folyészdmlakamat 7
Arfolyamkiilnbézet 20
Ertékpapir érf.eredm. 1325
Penziigyi miveletek raforditasai 0
Arfolyamkilénbozet 0
Ertékpapir drf.eredm. 0
Egyéb bevételek 0
Egyéb bevételek 0]
A mikodeési koltsegek 448
Bankforgalmi jutalék 5
WARP dfi 12
Alapkezeld kéltsége
Letétkezeld koltsége 7
Ertékpapirmozgatds kslisége 2
Keler dij 2
Mérlegvizsgalat 418
MNB feligyeleti dij 2
Egyéb raforditasok 1
Egyéb raforditasok 1
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili raforditasok 0
Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény 907
Felosztott jovedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 907

Raiffeisen 8
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA « MEGSZUNES JELENTES 2016.

Tokeszamla véltozasai 2016. jinius 03-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagységrend:eFt)

Idészak nyitéallomény

Idészak zarédllomany

Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 1522 18 729 102,28%
Idészak nyitéallomdny Idészak zaréallomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 15zsdén kiv. ép| tozsdei ép. t6zsdén kiv. ép Megoszlas
|Befektetési jegyek 18 554 o 0 0,00%
ISMSCI WD UC 1321 0 0,00%
RAIFFEISEN TOKE- ES HOZAM-VEDETT LIKVIDITASI ALAP 3974 0 0,00%,
RAIFFEISEN LIKVIDITAS| ALAP 3764 0 0,00%
RAIFFEISEN KOTVENY ALAP 3979 0 0,00%
RAIFFEISEN KAMAT PREMIUM ROVID KOTVENY ALAP 4007 0 0,00%
RAIFFEISEN RESZVENY ALAP 1509 0 0,00%
Idészak nyitéallomdany Idészak zdrédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok (1] 0 0,00%
Kovetelések o 1 0,01%
Osszesen 20 076 18 730 102,29%

VI. Szarmaztatott iigyletek

Az Alap a 2015. december 31-e és 2016, jinius 6-a kozott szdrmazékos poziciéval nem rendelkezett.

Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett viltozdsok

Az Alapkezelé tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi karében, az igazgatdsag és feligyelé bizoltsag dsszetételében jelentds valtozas

nem kovetkezett be a 2015. december 31. és 2016. jUnius &-a kézst, O

kordbbi vdltozasok megtaldlhatéak az Alap kordbbi éves jelentéseiben, melyek elérhetdek o hivatalos kszzétételi

(alapok.raiffeisen.hu, www.kozzetetelek.hu).

izletagat, vagy szolgdltatést nem inditott. Az ezzel kapesolatos

helyeken

2016. jonius 06-ig Gj alapot nem inditoft, az Alapkezels adott napon 19 befekietési alapot kezelt. Az Alapkezelé befektetési alapokban

kezelt élloménya az adott napon 141,26 milliard forintot voli, ami csékkenést jelenfett az elézé év végéhez képest. A nyilvanos

befektetési alapok piacan a BAMOSZ adatai alapjdn az Alapkezels piaci részesedése 2016. dprilis végén 2,63% volt.

Raiffeisen
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA « MEGSZUNES! JELENTES 2016.

VIll. Az Alap megsziinésével kapcsolatos egyéb informacick

Az eszkozok értékesitésébdl befolyt ellenérték és a végelszémolds sordn
felmeriilt koltségek

Megnevezeés piaci Erték devizanem
Folyészémla nyité egyenleg 2016.06.03. 14 965 753 HUF
Ertékpapir értékesités 3765613 HUF
Forex Ugylet ellenérték 3 HUF
Felhalmozott folyészédmla kamat 487 HUF
Letétkezelési dij - 120 HUF
WARP dij . 1 905 HUF
Kénywvizsgaléi dij - 417 830 HUF
NAV kilénadé - 572 HUF
MNB dij - 853 HUF
[Osszes Netto eszkozertek 18 310 576 HUF
Egy jegyre [uté netto eszkozartek 1,467414 HUF

A befekteték kozott feloszthato téke

A befektetck kozstt feloszthatd téke: 18 310 576 Ft
Az egy befekietési jegyre juld kifizethetd Ssszeg: 1,467414 Ft
A kifizetés napja: 2016. jinius 16.

A kifizetés helye: A Befekietési jegyek letéti Srzésével megbizott pénzintézet, a Raiffeisen Bank Zri.

IX. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

1. A 2016 tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai dllampapirpiacon 2016 elsé negyedéve Gjra erésnek bizonyult. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) ugyan egészen mdrcius végéig
tartofta magdt a 2015. kézepén megfogalmazott stratégidhoz, hogy az alapkamatot hozamosabb ideig az 1,35%os szinten farfjq,
kézben azonban az inflécié a vértndl alacsonyabban alakult, ami miatt egyre erésédott a fovabbi kamatesskkentést valészindsitd piaci
varakozds. Az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) bejelentése marcius elején az eurdpai pénznyomtatas mériékének megemelésérsl, illetve
kiterjesztéséré| szintén tdmogatia az MNB aldbbi déntését. Raadésul a masik meghatdrozé jegybank, az amerikai FED sem folytatta
kamatemelési lépései, a 2015. decemberi 25 bazispontos emelést nem kévette Gjabb szigorité intézkedés. Bar a korabbi FED
kommunikécié alapjén, miszerint a kamatemelések folytatédnak, ha az infléciss és munkanélkiliségi szamok tovabb javulnak, lett volna
lehetéség a szigoritésra, a globdlis gazdasagi félelmek erdsebbnek bizonyuliak a FED déntésében. Ebben a kérnyezetben a hazai
eszkézék erdsen és relative kiegyensilyozottan teljesitetiek [ebben segitett a felmin&sitési varakozas), az MNB pedig elszanta magdt egy

Ujabb 15 bazispontos kamatcsskkentésre, amivel az alapkamat 1,20%-ra cskkent.

| Raiffeisen
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A mésodik negyedév elsé két hénapjdban sem a FED sem az EKB komolyabb véliozast nem eszkézslt @ monetdris politikajanak iranyat
illetéen. Fontos megjegyezni, hogy az EKB 2016 éprilisaté| kezdédéen a kétvényvasarlasi programjénak keretében mar vasarolhatia
volna az eurdzéna vdllalatainak eurdban kibocsatott, befektetésre ajanlott kétvényeit is, azonban ilyet még méjus végéig nem feft. A hazai
események kézil érdemes kiemelni, hogy o kermanyzat médesitott a fiskalis politikajanak iranydn, és a 2017-es évi bidzsé kapesan mér
nagyobb kéltségvetési hidnnyal szémol, mint amennyird| oz eldzetes fervek széltak, A korményzat a 2017-es hianycélt 2,4%osra emelte,
amely @ Maastrichti kritérivmoknak ugyan még megfelels érték, viszont joval nagyobb mérték, mint a kordbban kommunikélt cél. A
Magyar Nemzefi Bank (MINB) kétszer is mérsékelte az iranyads ratéjat a masodik negyedév soran méjus végéig, amelynek szintie 0,90%
left. Az Glést kéveiden az MNB azt kommunikélia, hogy o kamatesskkentési ciklus véget ért. Fontos volt még, hogy a masodik
negyedévben a jegybank vezetdi gy nyilatkoziak az &nfinanszirozasi programot illeten, amelynek nagy szerepe volt a magyar
kstvénypiac elmilt idészak alatti erés teljesitményében, hogy eredményesnek és befejezetinek tekintik. Azt jelentette ez a piaci szereplok
szémdra, hogy a jegybank a hazai kereskedelmi bankok kétvényvasarlasat nem fogja tovabb hasonlé mértékben tamogatni.

Lényeges volt még majus 20-n a magyar kétvény piacot illetéen, hogy a Fitch hitelmindsits intézet a leggyengébb befekietésre mar
ajénlott kategériaba emelte hazank adésosztélyzatat (BBB minusz, stabil kilatas). A felminsités mellett elsésorban a mér hossz ideje
meglévs fizetési mérleg tobbletet emeliék ki, illetve a folyamatosan esskkend kiilsé eladésodottsagot. Az okok kézst megemlitetick még a

csokkend dllamadéssag-ratat és azt is, hogy a korabbi varakozésukhoz képest a novekedés valamivel erdsebb lesz.

d&szaki valtozas (2015.12.31-2016.05.31.) Ertéke az idészak végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2016, Q1 3,93% 3,71% 0,21% 314,16 1,20%
2016. majus 31-ig_ 2,24% 2,17% 0,35% 314,20 0,90%

forrés: MNB, Bloomberg
A hazai és régiés részvénypiac

A hazai részvénypiac kiugré 2015-6s teljesitménye utdn Gjabb erés negyedévet zart. A BUX index ezittal is felilieljesitette mind a régics,
mind a fejlett globalis atlagot. A negyedév sorén 10,58%of emelkedett. A régié dtlagat lefré CETOP20 index eurdban szamolva 3,63%-
kal erésodét, ami forintban 3,97%0s novekedésnek felelt meg. A fejlett 16zsdék dtlagos teljesitményét leiré MSCI World Free Index
negyedéves dollér teljesitménye viszont, egy rendkivil rossz kezdés utén sokat javulva is esak -0,88% volt, amit a forint dollérral szembeni
erdsodése -4,34%-ra rontott a forintban kalkulalé befekieték szamara. A BUX index a fenti fteljesitményével ismét elékels helyet szerzeft
magénak a vilag tézsdéinek elsé negyedéves rangsordban és béven ledolgozia a 2010 és 2014 kézétt felhalmozott lemaradasat. Az
elsé negyedévben érdemi pozitiv vallalati hir nem ltott napvilagot (leszamitva azt, hogy a Magyar Telekom esetében Ujra megjelent az
osztalék az drazasban), igy feltételezhets, hogy a magyar piacot fovébbra is a korabbi alulsilyozotisdg megsziintetése, a régié erés
makrogazdasdgi teljesitménye és a vart felmindsités fartotta a befekietdi fokuszban.

Aprilisban a kozép-kelet-eurdpai régié legerésebb piaca a cseh volt, de szintén pozitiv teljesitményt nyijtott a magyar BUX index is. A
lengyel piac a hénap sordn 2,81%-ot eseft, ezdlial a korabbi alulteliesité &prilisban is megérizte az utolsé helyét a régids &sszevetésben.
Aprilis 26-én a Magyar Nemzefi Bank 1,05%+a vagta az irdnyadé eszkdzének kamatét, majd méjus végén tovébb mérsékelte azt
0,90%ra. Az elsé negyedéves gyorsjelentések alapjan elmondhaté vol, hogy @ Telekom, a Richter és @ MOL is pozitiv meglepetést
okozott @ magyar piacon. A legnagyobb magyar bank, az OTP is kellemes adatokkal érkezett meg mdjusban az elsé negyedéves
eredményeket illetéen.

A magyar gazdasag elsé negyedévéré| &sszességében elég lesijts képet mutatott a mdijus kdzepén érkezé GDP adat. A magyar elsé
negyedéves novekedés item az egyik leggyengébb lett Eurépéban, hiszen a vart 2,4%o0s névekedés helyett (év/év) csupan 0,5%al
emelkedett a GDP (szezondlisan és naptarhatdssal kiigazitva). A negyedéves osszevelésben pedig csokkenés regiszirdliak, 0,8%os
mértékben. A visszaesést leginkabb az EU forrasok kifizetésében tériénd csékkends és az épitipar szerényebb hozzdjdrulésa adta.

Raadasul az ipar sszességében is jéval gyengébb eredményeket produkdlt, mint amit elézetesen véartak.
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BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 €
2016. Q1 10,58% 15,74% -5,90% 5,09% 13,79% 3,63%
2016. maijus 31-ig | 10,87% 19,46% -6,54% -2,74% 9.46% -4,08%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrés: Bloomberg

A nemzetk&zi részvénypiac

A fejlett részvénypiacok atlagos feljesitményét méré MSCl World Free index 0,88%kal csékkent dollarban kifejezve az elsd negyedévben.
Ez énmagdban egy szerény negyedéves részvénypiaci véltozast takar és elfedi azt o tényt, hogy 2016 minden iddk egyik leggyengébben
indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok tekintetében. A negyedév veszlese végiil mégis a japan, illetve az eurdpai részvénypiac
lett, akér sajét devizdjukban, akér dollarban mérjitk. Pont az a ket régié, ahol a jegybank tovabbra is pumpdlia o pénzt a pénzigyi
rendszerbe. Ezen ellentmondds azzal magyardzhats, hogy ezen utébbi két régid jobban kitett a fejléds gazdasagok lassulasanak. A
részvénypiaci esés ugyanis leginkdbb a kinai gazdaségi problémékra, illetve az olaj drénak rendkiviil heves csokkenésére vezethetd
vissza, azok ugyanis jelentSsen rontjgk 15bb meghatérozs fejlods gazdasag (orosz, brazil, kozelkeleti) kildtasait. Mdrciusban az
amerikai részvénypiac tfaldlt leginkdbb magara, nem utolsésorban az amerikai jegybanknck szémité intézmény (FED) Gjabb
pélforduldsanck és a gyengilé dollar kévetkezményeként. Az S&P500 indexnek végiil sikerilt a negyedévet pozitiv tarfoményban zarnia.
Aprilis hénap viszonylag nyugalmasan telt, a korabban megszokott turbulencia nem jellemezte a piacokat. A hénap kézepén az 500
legnagyobb amerikai cég részvényeit fartalmazé S&P 500 indexnek a befektetdk alial vari jovbeli valtozékonysagat méré VIX index,
vagy kdzismertebb nevén a ,félelem index" értéke 12,5 pontra esikkent, és ilyen alacsony szinten 2015 nyara éta nem jart. Mindhdarom
a piac szdmdra meghatérozé jegybank ilésezett, azonban érdemi véltoziatdsok nem forténtek. Az Eurdpai Kezponti Bank fovabb folytatia
eszkézvasdrlasi programiat havonta 80 Mrd eurd értékben, mikézben a betéfi kamatszintet véltozatlanul hagyta -0,40%-on. Az amerikai
jegybank szerepét betslid FED ugyancsak szinten tartotta irdanyadd kamatdt, mely jelenleg a 0,25-0,50%o0s savban mozeg. A dontés
indoklésa mogstt részben az erds dollér jelslték meg, mely negativan hat az exportra és az inflaciéra, illetve komoly kockdzatokat
hordoz a vilaggazdasdg egészére vonatkozéan. A FED déntéshozék mdjusi prognézisa az voli, hogy két kamatemelést tudnak
végrehaitani az év sordn, a piac azonban még ennél is kevesebbet vart. Ennek megfeleléen az USA hosszi kétvények hozamai tovabbra
is megleheldsen alacsonyan, 2% alatt maradtak. A japan jegybank szintén véliozatlanul hagyta a betéti kamatdt és az eszkézvasarldsi
programidt is. Az érvelésben elsdsorban arra hivatkoztak, hogy csupéan par hénapja vezették be a negativ kamatokat és kivarnak, amig

latszanak a hatdsai illetve a kockdzatai.

A f5bb fejleft piaci részvényindexek véltozésa (sajét devizdban):

DOW §  S&P500 § NASDAQ § EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2016. Q1 1,49% 0,77% -2,75% -8,04% -7,24% -11,95%
2016. majus 31 -ig | 2,08% 2,59% -1,19% -6,24% 4,47 % -9,45%
DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japan forras: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A 2015. december 31. és 2016. jinius 6-a kézéti idészakra vonatkozéan a befekietési polifika alakuldséra haté egyéb tényezsk nem
meriiltek fel. A korabbi évek ilyen iranyd adalai megtaldlhatéak az Alap korabbi éves jelentéseinek VIII./3. ponfjgban, amelyek

elérhetdek az Alapkezeld hivatalos kézzétételi helyein (alapok.raiffeisen.hu, www. kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizefett hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekfette. A hozam a befektetési jegyek netto
eszkdzériékének emelkedésén keresztil volt mérhets. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkdzériéken toriénd visszavasarlasi
kételezettség vallalasaval biztositotta a befektetsk széméara, hogy befekletési jegyeik vagy egy részik visszavaliasaval tetszéleges
idSpontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2016-ban.
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X. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazaséanak teljes 8sszege az adott idészakra
széléan, rogzitett és valtozé bontasban

A 2015. december 31. és 2016. jinius Ob-a kézoti t6rt iddszakra juté javadalmazds pontos Gsszege még nem volt ismert a
jelentés idSpontjdban. A korabbi évek ilyen irényd adatai megtalélhatéak az Alap korabbi éves jelentéseinek IX.-es pontjaban,

melyek elérhetéek az Alapkezelé hivatalos kozzétételi helyein (alapok.raiffeisen.hu, www.kozzetetelek.hu).

2. Az ABAK iigyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységilk révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
osszege

A 2015. december 31. és 2016. jinius 0é-a kézéti idészakra juté javadalmazas pontos Gsszege még nem volt ismert a jelentés
készitésének idSpontidban. A kordbbi évek ilyen irdnys adatai megtaldlhatéak az Alap kordbbi éves jelentéseinek IX.-es pontjaban,

melyek elérhetéek az Alapkezelé hivatalos kézzétételi helyein (alapok.raiffeisen.hu, www.kozzetetelek.hu).

Xl. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditéskezeléssel
kapcsolatos j megéllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezels az illikvidnek mindsitett eszkézoket, a mindenkor érvényes ériékelési politikajaban leirtaknak megfelelden értékeli. Az
Alapban 2016.06.03-4n nem voliak illikvid eszkézék. Az Alapkezelé értékelési politikaja 2015-ben megvaltozoft melynek értelmében az

illikvidnek minésitett eszkézok esetén az Alapkezeld Arazasi Bizottsaga dont az értékeléshez alkalmazandé eljarasrdl.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozasaban a jogszabalyi eléirasoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezstett be, likviditaskezelési
szabdlyzatot és eljarasokat fogadott el annak biztesitasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi kockézatdt, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likvidiidsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezels biztositia, hogy a befekietési

stratégia, a likviditasi profil és a visszavaliasi polifika az Alap tekintetében &sszhangban dlljon egymassal.

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

Kockazati profil: 3

A fenti kockézati besorolds alapjaul szolgalé szintefikus mutaté az alap heti hozamainak ingadozasét veszi alapul az elmilt &t évre

vonatkozdan. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba 16rténd besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy az alap
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eszkozeinek egy része részvény és egyéb kockdzatos alapokba keriil befektetésre, ugyanakkor az alapkezeld diverzifikalt porifolic

Ssszedllitdsdra torekszik.

Az Alapkezelé 2014481 @ Ramasoft Kft. Varitron programiét haszndlta o piaci kockézat mérésére, a kockdziatott érték mutatsk

szamitdsdhoz.,

Xll. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekévetkezd
véltozésok, a biziositék vagy a tékedttételi megdllapodas értelmében
nydjtott garancidk ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t5kedttétel teljes ésszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szarmaziatott igyletek figyelembevételével - szamitott telies neftositott kockézati kitettsége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkézértékének 130%at.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2016.06.03-an: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.06.03-an: 0%

Budapest, 2016. jinius 08. ?(( C\Q @M gﬂk

Balint Attila Véaradi Zoltan

az Alap képviseletében
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