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Figgetlen kdnyvvizsgaléi jelentés Wwwwrsmaudithu

A Raiffeisen Kotvény Alap befektetdinek

Vélemény

Eivegeztiik a Raiffeisen Kétvény Alap (tovabbiakban: ,az Alap”) 2017. évi éves jelentésének |-VI. pontjaiban
talathatd szamviteli informacidinak (tovabbiakban: ,szamviteli informacick”) kényvvizsgalatat.

Véleménylink szerint az Alap meliékelt 2017. december 31-ével végzddo (zleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciék minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl szold 2000. évi C. térvénnyel (a tovabbiakban: ,szamviteli torvény”) tsszhangban, valamint a
kollektiv befektetési formakrdl és kezel6ikrdl, valamint egyes pénzlgyi targya torvények moédositasardl szolé
2014, evi XVI. torvénnyel dsszhangban kerilltek osszedliitdsra. Az éves jelentésben kozdit szamviteli
informaciokban szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan
kerllltek elszamolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal ¢sszhangban és a kényvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszagon hatélyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennalld felel¢sséglink bévebb [eirdsat jelentésiink A kénywizsgald éves
jelentesben kozolt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért vald felelssége” szakasza tartaimazza.

Fhggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezeldjétdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt-t8l a
vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Koényvvizsgaldi Kamara A
konyvvizsgalol hivatas magatartasi (etikai) szabalyairél és a fegyelmi efiarasrél szélé szabalyzata’-ban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkézi Etikai Standardok Testulete altal
kiadott ,Konyvvizsgalok Etikai Kodexe’-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfelelink az
ugyanezen normakban szerepld tovabbi etikai eléirdsoknak is.

Meggydzddesink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nydjt véleménylnkhoz.

Egyeéb informacidk

Az egyéb informacidék az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbol afinak. A Raiffeisen
Befektetési Alapkezelé Zrt. {gyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés’) felelés az egyéb informaciok
elkészitéseert. Az éves jelentésben kaézolt szamviteli informéaciokra a fuggetlen kényvvizsgaloi jelentéstink
~velemeny" szakaszaban adott véleményink nem vonatkozik az egyéb informacidkra, és az egyéb
informaciokra vonatkozoan nem bocsatottunk ki semmilyen formaji bizonyossagot nyljtd kévetkeztetést,
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Az eves jelentésben kozolt szamviteli informéaciok altalunk végzett kényvvizsgalataval kapcsolatban a mi
felelossegink az egyéb informdciok atolvasdsa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves
jelentésben foglalt egyéb informacidk lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacioknak vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként Ggy tinik-e, hogy azok
lenyeges hibas allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az
egyeb informaciok lényeges hibas allitast tartalmaznak, kételességink errél és a hibas allitas jellegérd]
jelentest tenni.

Az egyeb informéciokban lenyeges ellentmondas, vagy lényeges hibas allitas nem jutott a tudomasunkra, igy
& tekintetben nincs jelenienivalonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleléssége az éves jelentésben kozslt szamviteli
informacidkert

A vezetés felelbs az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a koliektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrdl, valamint egyes penzlgyi targyl torvények modositasardl szold 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli trvénnyel dsszhangban torténd elkeszitéséert, kuidnos tekintettel az eszkézok és kételezettseégek
leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelsje altal megadott értékelése
alapjan tortend elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés szikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbdl, akar hibabol eredd lényeges hibas allitasto! mentes éves
jelentésben kdzalt szamviteli informaciok elkészitése.

Az eves jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése soran a vezetés felelés azért, hogy felmerje az
Alapnak a vallalkozas folytatasara valé képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a
vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a valialkozas folytatasanak elvén
alapuld, éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok Osszedllitdsaert. A vezetésnek a vallalkozas
folytatasanak elvéb6l kel kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényestiését eltérd rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak elientmondd tényezd, koridmeény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénzugyi beszamolasi folyamatanak felugyeleteért.

A kodnyvvizsgalénak az éves jelentésben kozodlt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valé
felelossége

A konyvvizsgalat soran célunk kellé bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok egésze nem tartalmaz akar csalashol, akar hibabol ereds lenyeges hibas dllitast, valamint az,
hogy ennek alapjan a véleményiinket tartaimazo fuggetien kénywvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kells
bizonyossag magas fokl bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kénywvizsgalati
Standardokkal dsszhangban elvégzett kényvvizsgalat mindig feltarja az egyébként letez6 lényeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és lényegesnek mindsiiinek, ha ésszer( lehet az
a varakozas, hogy ezek onmagukban vagy egylttesen befolyasolhatiak a felhasznalok adott éves
jelentésben kozolt szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardok szerinti konyvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartottunk fenn.



Tovabba;

Budapest, 2018. aprilis 23.

Kozma Attila Mihaly

Parttner

RSM Audit Hungary Zrt.

Azonositiuk és felmérjilk az éves jelentésben k&zolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar
hibabdl eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok
kezelésere alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegend® és megfeleld konyvvizsgalati
bizonyitékot szerziink véleménylink megalapozasihoz. A csalasbal eredt [ényeges hibas allitas fel
nem tarasanak kockazata nagycbb, mint a hibabdl eredé, mivel a csalas magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroli
feltilirasat;

Megismerjik a kdnyvvizsgalat szempontjabdi relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezzlink meg, amelyek az adott kérlimenyek k6zott megfeleldek, de
nem azért, hogy a belsd konirolt hatékonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

Ertékeljuk a vezetés altal alkalmazott szamviteli politka megfeleléségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolédo kozzétételek ésszerliségét.

Kévetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatdsanak
elven alapuld, éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciok osszeallitasa, valamint a megszerzett
kényvvizsgaiati bizonyiték alapjan arrdl, hogy fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel
vagy feltételekket kapcsolatban, amelyek jelentés kétséget vethetnek fel az Alap valtalkozas
folytatasara vald képesséegét illetéen. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy {eényeges
bizonytalansag all fenn, figgetlen kdnyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
jelentésben kdzolt szamviteli informaciokban lévd kapesolddd kozzétételekre, vagy ha a kdzzétételek
e tekintetben nem megfeleldek, mindsitenink kell véleménylinket. Kévetkeztetéseink a faggetien
kényvwvizsgaldi jelentéstink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitéken alapulnak. Jévébeli
események vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, klidnds tekintettel az &ves
jelentesben bemutatott eszkozok és kotelezetiségek iddszak vegi leltarara, valamint az adott
idbszakban elszadmolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informacidk minden iényeges szempontbdl a koliektiv befektetési formakrél és kezeldikrél,
valamint egyes penzigyi targyd torvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel
osszhangban keriiltek-e 6sszedllitasra,

Az iranyitassal megbizott személyek tudomadsara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokérét és Otemezését, a kdnywizsgalat jelentds megallapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befektetesi Alapkezeld Zrt. altal alkalmazott bels6 kontrolinak a kényvvizsgalatunk soran altalunk
azonositott jelentds hianyossagait is, ha voltak ilyenek.

Kozma Attila Mihaly
Bejegyzett konywizsgalo
:—2..4; Nyilvantartasi szam: 005847

1138 Budapest, Faludi u. 3.
Nyilvantartasi szam: 002552



e

Eves jelentés 2017.

x Raiffeisen
ALAPOK




RAIFFEISEN KOTVENY ALAP « EVES JELENTES 2017.

I. A Raiffeisen Kétvény Alap éltalanos informdcidk

1. Alopadatok

Alap neve:
Lajstrem szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeid neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:

Székhelye:

Kanywvizsgald Tarsasdg neve, székhelye:

Székhelye:
Kénywizsgald neve
Flszamolds napja:
Tipusa:
Harmonizécidja:
BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

Raiffeisen Kaivény Alap

1111-46

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Ztt.

1054 Budapest, Akadémic u. &.
RSM Audit Hungary Zrt.,

1138 Budapest, Faludi v. 3.

Kozma Attila Mihély

T+1 napon

nyilvéines nyfit végl érickpapir alap
AEKBV-irdnyelv alapién harmonizél
hosszd kétvény alap

hatdrezatian

2. Az Alap stratégidja

A Raiffeisen K&tvény Alap a i6rvény adta lehetdségek figyelembe vételével magyar éllamkétvények, diszkontkinestariegyek és nyilvanosan
forgalomba hozeott, alacsony hitelkockdzatl, legjobb besorolasi véllalati kistvények vasarlasaval alakiia ki portfolidiat. Az Alap célig,
hogy kézéptavon a kézvetlen éllampapir befekteiésekkel elérhetd hozamot meghaladd megtérillést biztositsen oz Alep befekietSinek, o
kézvetlen dllampapir befekietések kockézatdval sszemérhetd kockazafi szint mellett. Az Alap 2016.12.20wal dialakult AEKBY
harmonizéciéji alappé, az Atalakuldst kévetden az Alap befektetési célidban véitozés nem tériént, viszont az AEKBVArényeivnek
meglelelve a lakossagi befektetés! alepokra vonatkozd még szigoribb, egységes eurdpai szabdlyok kévetése a befekietdk érdekeit a

kordbbiakndl is iobban szelgdlja, védi.

3. Az Alap Ssszesitelt és egy jegyre juté nefté eszkozériékének alakuldsa ffordulénap elétti utolsé kereskedési
napon|
Adclyam

valtozdas -
»1” sorozat

Arfolyam
véltozas -
»B” sorozat

Arfolyam

Arfolyam ~
»1” sorozat

Arfolyam -
~B" serozat

Arfolyam -

p Netto esrkdrértek
~A” sarozat

valtezas -
»A7 sorozat

2017.12.29 4,39% 4,591886 Ft 4,72% 4,606677 Ft 11,95% 1,122816 F 28088 185 410 Ft
2016.12.31 5,00% 4,398908 Fi 501% 4,392110 Ft 14085993 511
2015.12.31 3.61% 4,189324 1 3,61% 4,189324 Ft 12 261 034 998 Ft
2014.12.31 10,71% 4,043469 Ft 10,71% 4043469 ft 7 650 669 162 F
2013.12.31 9,44% 3,652471 Ft 9,44% 3,652471 Ft 4280576 294 F
2012.12.28 20,05% 3,337395 Rt 20,05% 3,337395 R 2767719918 F
2011.12.30 2,98% 2779977 Ft -3,74% 2779977 Ft 2262216968 F
2070.12.31 5,98% 2,699429 Ft 2951 243 499 F¢

Az arfolyamvéliozds szézalékos mértéke a befekietd dlial elérhetd vagyonndvekedést mutatja be, amennyiber o teljes évben megtartotia
befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garenciat a jévére nézve és nincsenek dsszefiiggésben oz alopek jvébeni hozamaival, A
kéz6lt hozamadaiok nomindlisak és az adott napidri évre vonatkoznak. Az Alap ,B" jell sorozata 20171, jdnius O12n, I jelé sorozata

pedig 2017, januar 12-¢n indult.
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RAIFFEISEN KOTVENY ALAP » EVES JELENTES 2017,

ll. Vagyonkimutatas

BEFEXTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2017.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd | Névérték Eszkéz értek | %
Atruhézhaié értékpapirok 13974792953 99,13
2017/B MAK HUF HUOG00402375 32 880 000 35 096 309 0,25
2017/C MAK HUF HU0000402821 254 740 000 255132 554 1,81
2018/A MAK HUF HU0000402631 873 350 000 964 120759 6,84
2018/C MAK HUF HU0000402979 200 600 000 209 292 200 1,48
2019/A MAK HUF HUGO00402433 1 001 560 000 1175 828 435 8,34
2019/C MAK HUF HUG000403092 157 680 020 163 333 301 1,16
2019/D MAK HUF HUQOC0403126 250 000 000 249 029 000 1,77
2020/A MAK HUF HUO0C0402235 1 855 600 000 2 312 669 536 16,40
2021/B MAK HUF HUQOG0403100 147 95G 000 154 224 412 1,09
2022/ A MAK HUF HUOC00402524 1 3G0 420 000 1 693 559 073 12,01
2024/ MAK HUF HUO000403068 2 857 710 000 2 969 114 967 21,06
2025/B MAK HUF HUO000402748 220 000 000 269 659 060 1,91
2027 /A MAK HUF HUOO00403118 50 000 000 49 594 050 0,35
2028/ A MAK HUF HUO000402532 672 890 000 204 859 407 &,42
2031/A MAK HUF HUD000403001 50 000 000 47 952 250 0,34
Di70208 HUF HUDD00521273 26 540 000 26 538 355 0,19
Di70316 HUF HU0000520%45 96 440 000 P6 428 234 0,68
D170524 HUF HUOR00521059 199 780 GO0 199 733 251 1,42
D170913 HUF HUOO00521208 163 940 000 163 824914 1,16
REPHUNZ200129 usb US445545AD87 685 000 226 122 272 1,60
REPHUNZ210329 usb US445545AE60 1 000 Q00 334 509 679 2,37
REPHUN231122 usD US445545A157 3 500 000 1148 282 819 8,15
REPHUN240325 uso US445545AL04 1 000 00C 325 888116 2,31
Banki egyenlegek 189 856 520 1,35
Folyészamle - EUR EUR 1139 447 0,01
Folydszamia - HUF HUF 156 539 606 1.1
Folyészémia - USD Ush 32177 467 0,23
Kovetelések 24 227 0,00
Egyéb kavetelések HUF 24 227 0,00
_E_gyéb eszkoz 0 0,00
Osszes eszkz 14 164 673 700 100,47
Ksm’ezeﬂ'ségek -66 938 746 -0,47
Egyéb kételezettségek HUF 20119 359 0,14
Hatdridés Ugyletek HUF -46 819 387 -0,33
Raiffeisen Kétvény Alap A sorozaf
Neto eszkozérték 4 678 905 917 HUF
Unitok széma 1 063 041 904
Egy jegyre juld nettd eszkézértek 4,401431 HUF
Raiffeisen Kéivény Alap B sorozat
Netto eszkdzértek 9418 829 037 HUF
Unifok széama 2 139 848 892
Egy jegyre juté neltd eszkoézérték 4401633 HUF
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RAIFFEISEN KOTVENY ALAP  £VES JELENTES 2017,

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

Az eltérés alapveld oka, hogy mig a beszdmeld 2017, janvdr 31-g ismertté vélt informacidkra épil, addig e portfélié jelentés szamai
2017. elsé forgalmazasi napjdn mint, nyitd érték keriliek meghatdrozésra a 2016. évi ufolsé forgalmazasi nepi dlloményi adatok
alapjan. A kamatozd értékpapirck esetében a beszémoléban o 2016, december 31-g felhaimezott kamatal névelten szerepelnek o
papirok, mig a portfolié jelentésber egy noppal hosszabb idSszakra keriilt kiszémitasra. Az ebbdf adédé kamat kilénbség 3.070 eft. A
folyészamla elhatdrolt kamata a NEE szamitasban a kévetelések kizsti szerepel, o beszémoldban pedig az aktiv elhataroldsok kézét
kerlit kimutatasra. A 2016.12.31-ig és az els forgalmazési napig szamol folydszamla kamat kilénbézete 1 e Ft. A kételezettségek
kézot is megjelennek az els8, mdr 2017. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszdmeldban a tényleges 2016, évi

kéltségek és kételezetiségek kerillnek elszamolasra, amelyek janudar 31-ig ismerté valiak, Az ebbé! addds kildnbozet 1.041 e Ft.

Beszdamold NEE szamitds Kilénbozet {eFtban)

Sajat toke / Mettd eszkdzérék 14095 706 14 097 735 2029
Kiilldnbdzet tételesen:

Szdrmaztaiott Ggyletek -46 819 -46 819 0
Ertékpapirok 13971 723 13 974 793 3070
Fénzeszkozsk 189 853 189 853 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elh. 25 3 22
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. 19076 20 095 1019
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RAIFFEISEN KOTVENY ALAP « EVES JELENTES 2017.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2018.01.02.

Instrumentum [Devizanem| 1SIN kod | Neéverék | Eszkdz ének [ %
Atruhézhaté értékpapirok 27 692 834 820 98,55
2018/A MAK HUF HUBD00402631 50 000 OG0 52 742 500 0,19
2018/B MAK HUF HUQ000402730 29 860 GO0 31 056 371 0,11
2018/C MAK HUF HU0000402979 3 340 C00 3 424 950 0,01
2019/A MAK HUF HU0000402433 1 004 420 GO0 1134 575 757 4,04
2019/C MAK HUF HU0000403092 7 680 000 7 981 755 0,03
2019/D MAK HUF HUO000403126 250 000 000 249 882 250 0,89
2020/A MAK HUF HUQDO0402235 4 731 680 000 5713262284 20,33
2020/8 MAK HUF HUO000402953 155 580 000 170 479 897 0,41
2020/C MAK HUF HUODOQ403258 500 000 000 507 984 000 1,81
2021/B MAK HUF HUOOO0403100 124 950 000 133 201 948 0,47
2022/A MAK HUF HUOO00402524 4 600 420 000 5983 389 040 21,29
2022/B MAK HUF HUO0000403266 400 000 000 413 512 400 1,47
2023/A MAK HUF HMUOOC0402383 300 000 000 382 549 2G0 1,36
2024/B MAK HUF HUDO00403068 3 380 300 000 3758 995 009 13,38
2025/B MAK HUF HUQO00402748 2 970 000 000 3 842 407 800 13,67
2026/D MAK HUF HUOOO0403340 1 397 070 000 1 490 557 733 5,30
2027 /A MAK HUF HUOC00403118 360 290 000 393 @11 542 1,40
2028/ A MAK HUF HUOG00402532 1 401 100 000 2 Q39 984 787 7,26
2031/A MAK HUF HUOC00403C01 336 590 00C 359 233 419 1,28
REPHUN20012¢9 usp US445545AD87 1 585 000 451 106 219 1,61
REPHUNZ21032% Ust US445545AE60 1 000 00C 292 181 639 1,04
REPHUN231122 UsD US445545A157 940 000 280 414 300 1,00
Banki egyenlegek 448 642 450 1,60
Foly6szamia - EUR 1 133 897 0,00
Folydszamla - HUF 431 940 403 1,54
Folyészamla - USD i 15568 1507 0,06
Egyéb eszkéx o 0,00
Osszes eszkéz 28 141477 270 100,14
Kotelezettségek -40 027 458 -0,14
Egyéb koteleretiségek -40 027 458 0,14
Raiffeisen Kétvény Alap A sorozat
Netté eszkozériék 3 942 285 663 HUF
Unitok széma 858 190 629
|Egy jegyre juté netté eszkSzérték 4,593718 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap B sorozat
Netté eszkoxériék 22 838 038 076 HUF
Unitok szama 4955619711
Egy jegyre jutd netto eszkozérték 4,608513 HUF
Raiffeisen Kétvény Alap | sorozat
Neté eszkdzériék 1321 126 073 HUF
Unitok széma 1176 149 288
|Egy jegyre julé netté eszkozérték 1,123264 HUF
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Az éves beszamolé és a portfolio jelentés szamai kozdtti eltérés okai:.

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszédmeld 2018. januér 31-g ismertié valt informacidkra épil, addig a portfélié jelentés szdmai

forgalmazasi napjén, mint nyité érek kerlltek meghaldrozasra @ 2017. évi utolsd forgalmazési napi élloményi adatek alapidn. A

kamatezé értékpapirok esetében a beszadmoléban a 2017, december 314g felhalmozott kamattal névelten szerepelnek a papirck, mig a

portfolié jelentéshben egy nappal hosszabb iddszakra kerilt kiszémitdsra. Az ebbd! adédé kamat kilénbség 6.806 eft. A folydszéamia

ehatérolt kamata o NEE szamitdsban a kévetelések kézdtt szerepel, a beszamoléban pedig az akiiv elhatdrolasok kézsit kerih

kimutatasre. A 2017.12.3 g és az elsé forgalmazdsi napig szdmolt folydszémla kamat kildnbézete 1 & Ft. A beszdmoldhan a kéitségek

aktiv idSbeli elhatdrolése kézét kerilt kimutatdsra 23 e Ft, ami a LE| kédok dijanak 2018.évre vonatkozd része. A NEE kimutatasban a

teljes LE kéd dif &sszege a 2017 6vi kaltsbgek kézdit keriilt elszamoldsra. A kdtelezettségek szt is megjelennek az elsd, mar 2018. évi

forgalmazasi napig szémolt dijiételek, mig az éves beszamoidban a tényleges 2017. évi kéliségek és kételezetiségek keriinek

elszamoldsra, amelyek januér 3t-g ismernté véltak. Az ebbdl adéds killénbszet 3.686 e Fi.

NEE szamitds

Kilénbazet (eFtban)

Beszdamold
Saijat ke / Neld eszkézénsk 28 098 353
Kiilénbézet tételesen:
Szérmaztatelt iigyletek s
Erékpapirok 27 686 029
Pénzeszkozdk 448 640
Kévetelések/ aktiv iddbeli elh. 25
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. 36 341

28 101 450

0

27 692 835
448 640

2

-40 027

3097

& 806

-23
-3 686

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté nettd

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi}

Raiffeisen Kétvény Alap A sorozat

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2017.01.02-an

1 063 041 204

2017. évben eladott befektetési iegyek 329 793 570
2017. évben visszavaltott befektetési jegyek 534 644 845
Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2018.01.02-4n 858 190 629
Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2018.01.02-4n 3 942 285 663
Egy jegyre juté nettd eszkézériék 2018.01.02-én 4,593718

Raiffeisen Kdtvény Alap B sorozat

Forgalomban iévé befekietési jegyek 2017.01.02-4n

2 139 848 892

2017. évben eladott befekretési iegyek

3022 378 613

2017. évben visszavdliott befektetési jegyek

206 607 794

Forgalomban {évd befektetési jegyek 2018.01.02-4n

4955619711

Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2018.01.02-dn

22 838 038 076

Egy jegyre [utd nettd eszkozérték 2018.01.02-&n

4,608513

Xi Raiffeisen
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Raiffeisen Kétvény Alap | sorozat

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2017.01.02-én -
2017. évben eladott befektetési jegyek 1 581 253 157
2017. évben visszavéltott befekietési jegyek 405 103 869
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2018.01.02-an 1 176 149 288
Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2018.01.02-4n 1321 126 073
Egy jegyre juté neitd eszkozérték 2018.01.02-4n 1,123264
R s 7
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névértek Eszkdz érték %
Tozsdén hivatalosan jegyzett atruhazhats értékpapirck " 1023702 158 3,64
REPHUNZ00129 Usb US445545AD87 1 585 000 451 106 219 1,61
REPHUN21032% usb US445545AE60 1 000 0G0 202 181 639 1,04
REPHUN231122 ush US445545A)57 240 000 280 414 300 1,00
Mas szabdlyozotf piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmiltban forgalomba hozott atruhcizhats értékpapirok 0 000
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 26 669 132 662 94,90
2018/A MAK HUF HUO000402631 50 000 000 52 742 500 0,19
2018/B MAK HUF HUO00C402730 29 860 000 31 056 371 0,11
2018/C MAK HUF HUO000402979 3 340 000 3 424 950 0,01
2019/A MAK HUF HU0000402433 1 004 420 000 1134 575757 4,04
2019/C MAK HUF HU0000403092 7 680 000 7 981755 0,03
2019/D MAK HUF HU0000403126 250 000 000 249 882 250 0,89
2020/ A MAK HUF HIU0000402235 4731 680 000 5713 262 284 20,33
2020/8 MAK HUF HUDOG0402953 155 580 000 170 479 897 0,61
2020/C MAK HUF HUO000403258 500 000 000 507 984 000 1,81
2021/B MAK HUF FHUOG00403100 124 950 000 133 201 948 0,47
2022/A MAK HUF HUO000402524 4 600 420 000 5983 389 060 21,29
2022/8 MAK HUF HUQO00403266 400 000 0G0 413 512 400 1,47
2023/A MAK HUF HUC000402383 300 000 000 382 549 200 1,36
2024/8 MAK HUF HU0000403068 3 38C 300 GO0 3 758 995 009 13,38
2025/B MAK HUF HUO00D402748 2 970 000 GO0 3 842 407 800 13,67
2026/D MAK HUF HU0000403340 1 397 070 000 1 490 557 733 5,30
2027/A MAK HUF HUO000403118 340 290 000 393 211 542 1,40
2028/ A MAK HUF HUO000402532 1 4C1 100 000 2039 984 787 7,26
2031/A MAK HUF HUO000403C01 336 590 000 359 233 419 1,28
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 27 692 834 820 98,55
2018/A MAK HUF HLI0000402631 50 000 000 52 742 500 0,19
2018/8 MAK HUF HUGO00402730 29 860 000 31 056 371 o
2018/C MAK HUF HUOO00402979 3 340 000 3 424 950 0,01
2019/A MAK HUF HUD000402433 t 004 420 000 1134 575757 4,04
2019/C MAK HUF HUO000403092 7 680 000 7 981755 0,03
2019/D MAK HUF HUO000403126 250 000 000 249 882 250 0,89
2020/ A MAK HUF HUD000402235 4731 680 000 5713 262 284 20,33
2020/8 MAK HUF HUOC00402953 155 580 000 170 479 897 0,61
2020/C MAK HUF HUO000403258 500 000 000 507 @84 000 1,81
2021/B MAK HUF HUOCC0403100 124 950 000 133 201 948 0,47
2022/A MAK HUF HUOC00402524 4 600 420 000 5 983 389 060 21,29
2022/B MAK HUF HUO000403266 400 0G0 000 413 512 400 1,47
2023/A MAK HUF HUOC00402383 300 000 000 382 549 200 1,36
2024/8 MAK HUF HUOC00403068 3 380 300 000 3 758 995 009 13,38
2025/8 MAK HUF HUOC00402748 2 $70 000 000 3 842 407 800 13,67
2026/D MAK HUF HUO000403340 1 397 070 000 1 490 557 733 5,30
2027/ A MAK HUF HUDC00403118 360 290 000 393 911 542 1,40
2028/ A MAK HUF HUO000402532 1 401 100 000 2 039 984 787 7,26
2031 /A MAK HUF HUOCC0403001 336 590 000 359 233 419 1,28
REPHUNZ0G129 usD US445545AD87 1 585 000 451 106 219 1,61
REPHUN210329 usbD US445545A860 1 000 000 292 181 639 1,04
REPHUN231122 UsD US445545A157 240 000 280 414 300 1,00
Netté eszkzérték / Raiffeisen Kéivény Alap A sorozat / HUF 3 942 285 663
Netté eszkozérték / Raiffeisen Kétvény Alap B sorozat / HUF 22 838 038 076| 100,00
Netté eszkdzériék / Raiffeisen Kétvény Alap | sorozat / HUF 1327 126 073
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Megjegyzés: az egyes értékpapir kategoridk kézét vannak atfedések, egy ériékpapir t3bb kategéridba is tarozhat.

A Raiffeisen Kdtvény Alop befektetési polifikdjdnak megfeleléen elsdsorban magyar éllamkstvények, diszkent kincstérjegyek és

nyilvénosan forgalomba hozoti, alacsory hitelkockdzatt, legjobb besoroldsi véllalati kétvények vasaridsaval alakitia ki pertfélisjat.

2017 végén az &huhazhaté értékpapirck kategéridiaba tarozé magyar dllampapirok a portfolic 98,55%dt tették ki, ami valemivel
alacsonyabb az elézd év végi 99,13%0s szininél &s kissé magasabb o 2017 év kizepi 95,82%ndl. Az clapkezeld a MAX &liampapir-
piaci referencia indexhez kézeli &sszetételi és kockdzatd portfdliét tarioft. Az alapkezeld ezen Kl igyskezett profitalni a kilf3ldi
devizdban denomindlt magyar dllampapirok éliaf elérhetd magasabb hezambél (oz igy keletkezd devizakockdzato! akiivan menedzselve,

azaz az igy keletkezd deviza (USD) kiteltség fedezése a vagyonkezeld piaci vérakozasai fiiggvényében volt fedezett vagy fedezetlen).

| Raiffeisen o}
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V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a térgyidészakban -

2017

Pénzigyi miveletek bevételei
Kapott kamat értékpapirok
Folydszém|akamat
Arfolyamkildnbszet

Ertékpapir drfolyam nyereség
Repo lgylet drf.nyeresége
Forward Ugyletek nyeresége
Pénziigyi miveletek raforditasai
Folyészdmliakamat
Arfolyamkilénbézet

Ertekpapir arfolyam veszieség
Repo Ogylet arfvesztesége
Forward gyletek vesziesege
Egyéb bevételek

Egyéb bevételek

A mikddési kdlisegek
Bankfergalmi jutalék
Alapkezelési dij

Letétkezelés! dij

KELER dfj

Kénywizsgdlénak fizetends dij
Kényvezetés

Feliigyeleti dfj (MNB)

WARP dij

LEl kéd fenntartési kaltsége
Egyéb raforditasok
Befektetesi alapok kilonadsja
Fizetett, fizetendo horamok

Targyévi eredmeény

Felosztott jovedelem
Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkilonbdzete
Allemkétvények
« kamatokbdl, osztal ékbdl

-egyéb

Nagysdagrend: eFt
1184781
825218
894
36118
319 663
o

2 888
137 512
2

22 643
103 637
0

11230

0

0

332 763
79

309 489
11903
1397
521
2393
6146
807

28

11 993
11993

0

702 513

4]
702 513

1256737
1256737
434 952
821785

xr Raiffeisen
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Tékeszémla véltozdsai 2017, december 31-ig szamolt fethalmozott kamatokkal. [Nagységrend: eFf)

Yagyonelem Megoszlés
Bankbetétek 189 853 448 640 1,59%
lekdtot betét 0 0 0,00%
Idészak nyitédllemény |dészak zarédllomdny
Yagyonelem tézsdei ép. tdzsdén kiv. ép. tézsdei ép. 1ézsdén kiv. ép, Megoszlds|
Allumkarvény 2 034 507 11 450 691 1023 500 26 662 529 98,54%
2017 /B MAK 35084 o 0,00%
2017 /C MAK 255127 0 0,00%
2018/A MAK 963 858 52727 0,19%
2018/B MAK 0 31050 0,11%
2018/C MAK 209 265 3424 0,01%
2019/A MAK 1175472 1134218 4,04%
2019/C MAK 163316 7 981 0,03%
2019/D MAK 249 020 249 882 0,89%
2020/A MAK 2311907 5711318 20,33%
2020/8 MAK 0 170 450 0,61%
2020/C MAK 0 507 957 1,81%
2021/8 MAK 154 204 133 185 0,47%
2022/A MAK 1693 060 5981 622 21,29%
2022 /B MAK 0 413474 1,47%
2023/A MAK 0 382 451 1,36%
2024/8 MAK 2 968 646 3758 44) 13,38%
2025/B MAK 269 593 3841 5171 13,67%
2026/D MAK 0 1490 346 5,30%
2027 /A MAK 49 586 393 852 1,40%
2028/A MAK 504 610 2 039 466 7.26%
2031 /A MAK 47 943 359 174 1,28%
REPHUNZ200129 226087 0 451 035 0 1,61%
REPHUNZ210329 334 458 0 292 Q90 0 1,04%
REPHUN231122 1148118 0 280 375 0 1,00%
REPHUN240325 325 844 0 0 G 0,00%
|dészak nyitdallomany ldészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Diszkont kincstarjegy 0 486 525 0 0 0,00%
D170208 26 538 ¢ 0,00%
D170316 96 428 0 0,00%
D170524 199 733 o 0,00%
D170913 163 825 O 0,00%
Iddszak nyitéallomany Iddszak zarédllomdny
Yagyonelem Megoszlds
Forward értékelés -46 819 0 0,00%
Aktiv elhatarolasok 25 25 0,00%
Katelezettségek
és passziv idobeli elhatarolasok -19 076 -36 341 -0,13%
Osszesen 2 034 507 12 061 199 i1 023 500 27 674 853 100,00%
x| Raiffeisen 11
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VI. Szérmaztatott ligyletek

2017. évi kotdt igyletek

Kotésnap Lejarat Tranzakeid tipuse  Tranzakeid iranya Névériek Deviza Maogédttes termék
2017.01.24 2017.01.25 hataridds vétel 1 500 000 UsD deviza
2017.01.24  2017.10.25 hataridés eladés 1 500 000 Ust deviza
2017.03.2C 2017.09.22 hatdridés eladas 1 160 000 usb deviza
2017.04.24  2017.04.26 hatdridés vétel 1 450 000 usp deviza
2017.05.12 2017.09.22 hatdridds vétel 1 160 000 usD deviza
2017.05.24  2017.10.25 hatd@ridds vétel 500 000 usb deviza
2017.08.25 2017.10.25 hataridés vétel 1 80C 000 ush deviza

Az Alap 2017. december 31-én szarmazékos poziciéval nem rendelkezett,

Az Alapkezeld a szdrmaziatoft lgyleteket az Alap devizakiteftségének fedezésére haszndlta. Vagyis o portfdlidban deviza kockdzatot
hordozé magyor dllampapirok mellett deviza (USDHUF) eladési igyletek is vannak. A deviza pozicié nem keriilt ieljes mértékben

fedezésrs, az Alapkezels o forintarfolyam alakulasara vonatkezé varakozésai alapjén aktivan menedzselie o devizakiteftséget.

Az Alap nem adott kélesénbe sem énékpapirt, sem arui, illetve az Alap nem alkalmazott sem ériékpapirfinanszirezési-, sem teljeshozam-
csereligyleteket 2017-ben {ezéltal nem alkalmazoit biztositék kibocsdtét, illetve ezzel kapesclates szerzadd fel sincs).

Az Alapkezeld 2017 tavaszan kérelmezle az Alap kezelési szabdélyzatanak modositasdt, amelyet a Feligyelet HKEAIL420/2017. szém
hatarozatial hagyott jévé. A 2017.07.2446 hatdlyes véltozdsok az Eurépai Parlament és a Tandes (EU) 2015/2365 Rendelete [2015.
november 25.) az ériékpapirfinanszirozdsi Ugylelek és az Gjrafelhasznélés atlathatésdgdrél, valamint o 648/2012/EU rendelet
médesitasard] szélé Jogszabdlynak valé meglelelést szolgaltak. A valtoztatas kizéria a fenti Ggyletek alkalmazasat az Alap kezelése sordn

a jovére [iletve az azzal ellentéles médesitasig) vonatkozdan is.
Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekévetkezett valiozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében ielentés valtozds 2017-ben rem kévetkezelt be, 0j Uzletdgat vagy
szolgdltaidst nem indftott. Az Alapkezeld ugyanakkor 2017 végén kezdeményezte o Feliigyeletné] a befekietési vallalkozasokrdl és az
drutdzsdel szolgditatdkrsl, valamint az dltaluk végezhetd tevékenységek szabdlyairdl szdld 2007. évi CXXXVIN. i6rvény hatdlya ala
tariozd porffdlidkezelési tevékenységre vonatkozd engedélyének visszavondsét (az Alapkezeld esetében ez o nyugdijpénztari
vagyonkezelést felentette kizardlag). A Feligyelet 2018. februdr 13-4n sziletett H-EN-IL68/2018. szédmi hatdrozaidban ddnistt a

tevékenység visszavonésarél, az Alapkezeld portfélidkezelési tevékenységet 201844l igy mér nem végez.

esetben az Alap nevének megvéliozdsaval is jért (Raiffeisen Perspekiiva Alapok Alapia, Raiffeisen Perspektiva EUR Alapok Alapja,
Raiffeisen Alapok Alapja — Konvergencia, Raiffeisen PB Rajna Alapok Alapja). Sor kerit a Raiffeisen Részvény Alap AEKBY alappd
alakitasdra, illetve két likviditasi alap [a Raiffeisen Likviditasi Alap és a Raiffeisen Betét Alap) beclvasztésdra a Raiffeisen Kamat Prémivm
Révid Ketvény Alapba. Az Alapkezeld igy az év végén 15 befektetési alapot kezelt. Az év folyaman az Alapkezelé befsktetési alapokban
kezelt dllomanya viszont emelkedet, a 2016. év végi 137,7 milliard forintos Gllomdny egy év leforgdsa alatt 155 millidrd forintra né. A
nyilvdnos befektetési alapok piacan a BAMOSZ adelei alapjan az Alapkezelé piaci részesedése 2,61%ra emelkedett o 2016, &v végi

2,48%&1.
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VIll. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2017-es év tékepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dliampapirpiac

Gyengén kezdie az évet a magyar dllampapirpioc 2017-ben, oz dllampapirpiaci referencia indexek mégis 4 csticson zériak mércius
végén. Az MNB ugyanaz idészek sorén tovabb novelte a bankrendszer likviditasat azzal, hogy a ndla elhelyezhetd betétek Ssszegsét
egyre lejjebb tolta, ami nyomas alait tartotia ¢ révid futamideji dllampapirck elvért hozamdt, o hozamgsdrbe 2-3 éven felili szegmense
eseiében viszont elvért hozamemelkedés kévetkezett be. Réaddsul az iddszak végi Gllapot nem is tikrézi igozén, milyen negativ
folyamatok mentek végbe a piacon az idészak soran {a piac a mércivs végi erdsédésével dolgozta le a korabbi veszieségét), A negativ,
driolyamveszteséggel jaré folyamat mdgs# a vilagszerte és Magyarorszagon is a megvéliozd inflaciss vérakozésok dlilak. A fejlett
orszdgokban, elsdsorban az Egyesiilt Allomokban az inflaciés varakozdsokat erdsid mdédeon megvéliozo politikai kdrnyezet (o lozabb
kéitségvetési politikat tamogaté Trump elnskké vélaszidsa), az emelkedd nyersanyagérak, a csékkend munkanélkiliség voltak a
legfontosabb befolyasols fekiorck. Nem vélelen, hogy a negyedév sordn a FED Gjabb kamatemelést hajlott végre, az Eurdpal Kazpont
Bank pedig olyan jelzéseket kildétt, hogy hamarosan Eurépdban is elidhet a monetdris szigoritas ideje. Idehaza a magasabb inflécié a
szamokban is visszaksszént, amivel névekedett az esélye, hogy a pénzromlés éves iteme kbze! kerilhet, vagy akdr 4t is lépheti az MNB
3%os céliat. A negyedév végi driclyam emelkedést részben azr MINB lépéssi, részben pedig az okozla, hogy a fejlett piacokon jra

mérseklodiek a gyors kamatemelkedéssel kapesolaios varakezasok,

Az elsé negyedév negativ teljesitményét meghatdrozé infldciés virakozasok tekintetében o piac szempontigbél pozitiv véltozas
kovetkezett be a masodik negyedévben, rem csak idehaza, de globdlisan is. Az olaj drdnak kivjult csskkenése, a tartésan 50 dollér alatti
olajérat elérejelzd elemzések megjelenése, Hletve o Trump elndk dlial Fmielzett gazdasagpoliika megvalésuldséba vetett hit gyengitése
miatt eltfnében volt az amerikai elndkvélasztgs utan kialakult 6j konszenzus, hogy az inflatorikus gazdaségpolitikat dénések a jegybanki
politikék véltozasdval egyitt nemsokéra érdemben mogasabb kamatkdrnyezetet eredményeznek. Ennek ellenére az amerikai jegybank
szerepét bedlts FED 0,25%kal emelie az irényadé kamatot, ami meglelelt a piaci vérakezésoknak, gy nem jart piaci hatdssal. Idehaza is
az olesébb izemanyay, de részben a vérinal gyengébb fogyasztasi adatok jérultak hozzd ahhoz, hogy csékkentek oz idei dvre 526l

inflaciés vérakozasck. Az MINB nem is ny(lt az alapkamathez, s5t jelezte, hogy az clacsony kamatszint akér 20194y fennmaradhat.

A harmadik negyedév még a masodiknal is erdsebbre sikerilt a hazai dllampapirpiacon, igy oz elsé hérom negyedévet kivetden elért
piaci tellesitmény - egy gyenge elsé negyedévet kévetden - mar illeszkedett ¢z évek Sta fartd fendencidhoz. A 6 teliesiiményben nagy
szerepet [Gtszottak a magyar jegybank Gjcbb épései, mikdzben a nemzetkizi folyamatokban érdemi véliozds nem #rént. Az iddszak
sordn az amerikal jegybank szerepét betslid Federal Reserve a jinius végén elért 1.1,25%o0s sdvban hagyta irdnyadé eszkézének
kamatdt, déntétt azenban arrél, hogy o mennyiségi lazités idészakdban felduzzasziott méregét elkezdi csdkkenteni. Ennek keretében havi
10 Mrd dollérnyi lejaré papir nem keril majd megiiitasra okidbertél, igy egy viszonylag szolid dtemben keriil mérsékiésre a mérleg,
tekintve, hogy korabban o lazitésok keretében havi 80 Mrd doliér volt a kétvényvasarlds piaci ériéke. Az Eurépei Kézponti Bank is Glést
tariott, meliyel kapesolatban jelentés varakezésok voltak o piaci szereplék oldalardl. Végil azonban Mario Draghi EKE elnék nem adott
érdemi Uimutaidst az eurépai eszkézvésarlasi program (6véiét illetden, az &szre tolédett. Ezek az események kezdetben jelentds
dollargyengiilést és elvarthozam cstkkenést eradményeziek, ami o negyedév végére korrigalédott.

Komoly lépésekre szénta ef magdt mindekézben a Magyar Nemzefi Bank, mely a fejlett piacokkal ellentétben kevéshé a szigoritas
irénydba tendalt, sokkal inkdbb a monetdris kondicidk tovabbi lazitasén faradozott. Az ok vélhetden o nyéri idészakban bekévetkezett
jelentSs forint erdsddés volt [az EURHUF kereszt a 302-es szinfet is elérte), ami vélhetden 131 memt az MMNB tiréshatgrén. A trend

megtérésére az MNB ax overnight betéti kamaton igazitott, azt a kerébbi -0,05%0s szintrél 0,15%ra végta. Ezen felil jelezte, hogy az

x; Raiffeisen 13
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£X swap fenderek mennyiségét és lejaratait is névelik, ilietve hangsiiyoziak, hogy megvannak az eszkézeik, hogy a magyar dllampapir
piaci gérbe tévolabbi lejdratait is lefiebb hizzak, Osszességében mér a déntést megeléz8 kommunikdcié is megiette o hatdsét és 3114g

gyengilt a forint az euréval szemben, az elvért hozamok pedig jelentdsen csékkeniek, killsndsen a hozamgérbe ,hosszi” végén.

Erds negyedévvel zar a hazai dllampapirpiac 2017-ben, amivel az éves teljesitménye is megkézeliette az egy évvel kordbbit. Ebben
eztial elsdsorban a hazai tényezdk jdiszotiak szerepet, de o nemzetkdzi kérnyezet is timogaté maradt,

A hazai kéivénypiacot a Magyar Nemzeti Bank szeptemberi iilését kivetden az elvarhozam csékkenés folyiatédasa jellemezte, melynek
készérhetéen a hozamgérbe is laposabbd vali. A 10 éves kéivények hozama az augusziusi szintekhez képest — amikor az elsd pletykék
megjelentek a varhaté tovabbi lazidsokrél - bbb mint 8,8%poniot cstkkent. A novemberi kamat meghatdrozé iléssel kapesolatban mar
elézetesen jelentds varakozdsok alakuitak ki, mivel azt varta a piac, hogy ezen az ilésen fogja bejelenteni a tovdbbi nem kenvencionélis
lazité intézkedéseit a jegybank. A déntés végiit a kordbban haszndlt kamelcsere igyletek Gjra életre hivdsa left. Ezen felil a jegybank
jelzalogkstvények masodpiaci vaséarldsarsl dantétt, amivel kedvezdbb finanszirozdsi kérnyezeiet teremthet o kereskedalmi bankeknak &s o
léne végen a hitelfeivevdknek. A piaci reakciok pozitivak voliok, a swap és kdtvény hozamok tovébb csékkentek, mig a ferintban — a
volatiliigst leszdmitva — érdemi mozgds nem volt tapaszialhaté negyedéves szinten.

Ezekkel c iépésekkel jelentdsen eliéri a hazai jegybanki politika mind a régidsiél, mind pedig az inkdbb o szigoritds felé tendals fefiett
piagi folyamatoktdl. Ennek oka az eltérd inflacias célokban keresends, dletve abban, hogy a magyar jegybank masképp latia o feszes
munkaerdpiac ckozta inflécids kockdzatokat.

A hazai liampapirpiac dtlagos teljesitményét reprezeniald MAXC index ériéke végil 5,9%-kal emelkedett 2017-ben.

ldészaki valiozds Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RAAX EUR HUF Alapkamat
2017. Q1 0,17% 0,17% 0,09% : 308,70 0,90%
2017. Q2 1,87% 1.71% 0,02% 308,87 0,90%
2017. G3 2,52% 2,31% 0,08% 311,23 0,90%
2017. Q4 1,72% 1,57% 0,02% 310,14 0,90%
2017. évi valiozas 6,41% 5,88% 0,20%

forrés: MNB, Bloomberg

2. A befektetési politika alakulaséara haté egyéb tényezok

A kollektiv befekiatési formékrdl és kezeldikrét, valamint egyes pénziigyi targyl torvények médositasardl széié 2014. évi XVI. Tdrvényben
foglaliaknak megfeleléen oz Alapkezeld 2017. tavaszdn kezdeményezte az Alap kezelési szabdlyzalban részletezett befekietési
poliikajanak o médositésat, amelyst az MNB o H-KE-260/2017. szami hatérozattal hagyott jéva. Az Alep befektetési politikgja
annyiban médosult 2017.06.2148l, hogy a kerabbi EHO-mentességhez elengedheteflen szigord befekietési korlaick médositasra keriiliek,
mivel az EHO szabdlyok vdltozdsaval mar nem volt szikséges azoknak megfelelni.

Az Alapkezeld 2017 tavaszén kérelmezie az Alap kezelési szabélyzaidnak egy masik médositdsét, amelyet a Feligyelet HKEAI-
420/2017. szdm( hatdrozattal hagyott jéva. A valtozasok értelmében az Alap sem ériékpapirfinanszirozdst, sem teljeshozam-

cserelgyleteket nem végezhet 2017.07.24461.

3. Hozamfizetés és hitelfelvetel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamot, @ befektetésein eléri nyereséget Gira befekfefi. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén kereszill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netié eszkbzértéken i5rénd visszavasarlasi kdtelezetiség
véllaléséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavéhasdval tetszdleges idéponiban
hozzdjussanak a felhaimozott hozamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 2017-ben.

' Rasiffeisen
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IX. Az Alapkezelé dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a} Az Alapkezel6é alkalmazottainak brutté javadalmazasénak telies $sszege a 2017-es
évre széloan, régzitett és valtozé bontasban:

Millié Ft

2017, év
Régzitett Gvedelem dsszesen: 180,5
Valtozé [ovedelem Gsszesen™: 29,7
Kedvezményezetiek szdma; 25
Kézvetlenil az AEKBY &lial kifizetett barmely &sszeg, beleérive a jutalékokat O

* Az Alapkezeld a 2017-es év uidn fizetendd éves bonuszt két részletben fizeti. Az elsd részlet (telies ésszege 19,7 Millié Fty 2018.
mdjuscban kerill kifizetésre. A mésodik részletet, aminek kifizetése feltételekhoz ki, 2018, okidberében fizeti ki (Bsszesen 9,4

Millié Fit). {A valiozo jévedelem az éves bénuszon feliil egyéb kifizetéseket is fartalmaz.)

b) Az Alapkezelé igyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockézati
profiliara  tevékenységilk révén lényeges  hatdst gyakorolnak, brutté
javadalmazasanak teljes sszege a 2017-es idoszakra széléan:

Millié £t
2017, év

Felsd vezetés 39,9
Kockdzavallalasért és ellendrzésért felelds alkaimazottak 110,2
Teljes javadalmazdsuk mértéke miatt a felsd vezeféssel és a kockdzanallalasést feleids
alkalmazettakkal azonos javadaimazési kategériaba tartozék, akiknek szakmai ievékenysége
lényeges hatast gyakarol a kockézati profifjukra vagy o kezelésikben lévé befektetési alap
kockazati profiljéra o]

¢) Az adoft évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatasainak kiszamitasi médja:

A Fix javadalmozds Ssszege taralmazza az aldbbi elemeket: Bérjelleg kifizetések (alapbér, szabadsdy idejére jard kifizetds sth.), Pétiék
jellegl kifizetések, Munkakér: jutiatds, Cafeterio keret és Egyéb julatasok [pl. gépkocsi juttatds érteke, iskolakezdési tamagatds, munkaba

jards kdltségtéritése), valamint a kilépéshez kapcsolédd t6rvény szerinti kételezd kifizetéseket.

A Véliozé jovodalmazas &sszege tortalmazza az alabbi elemeket: Eves bénusz ssszege, valamint a kilépéshez kapescldds, a tErvény

dlicl eloirtaken felili kifizeiések.

d} Javadalmazasi politika feliilvizsgalata és véltozasai:

Az érvényben lévd jogszabalyoknak megfelelden, az év sorén a Raiffeisen Bank Belsd Ellendrzési Osztélya elvégezte a Javadalmazasi
Politika végrehajtasanak figgetlen, belsd vizsgdlatér. Tovabba, az Alapkezeld felilvizsgdlte a Javadalmazési Politikés, mely alapidn
médositasra keriilt @ szabdlyzat déniéshozd testiletek feladataira vonatkozé része.

A médosfiott Jovadaimazédsi Politikét a Raiffeisen Alapkezeld Feligyels Bizottsage 2017. dprilisdban fogadia el.

e) Javadalmazasi politika érdemi valtozéasai:

A Javadalmazasi polifika egyszer médosult 2017 sordn. A mddositds sordn az aldbbiak valioziatdsok 1érigniek a dokumentumban:
s Kikerilt az Alapkezelé igazgatésaganak javadalmazassel kapesolatos feladatai kézil az Alapkezeld igyvezetdi éves véltozé

bérének jvdhagydsa.

| Raiffeisen
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* A jovedalmazassal kapesolatos déntéshozdk kézil kikeriit a Raiffeisen Bank Zrt, menedzsmentie, amit a jogksr tekintetében a

Raiffeisen Bank Zrt., mint az Alapkezeld tabhségi részvényese (képviseldje Otién| valtoti fel.

X. Az AEKBV nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel

kapcsolatos Gj megdllapodésok, az AEKBV aktudlis kockdzati profilia és az
AEKBV-alapkezelé dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott
kockézatkezelési rendszerek

a) Az AEKBV nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alap netié eszkdzértékét a Letétkezeld hatdrozza meg. A normdl drazdstd! eliéré esetekben t5rénd ériékelésre [nehezen ériékelhets
vagy illikvid eszkézsk) vonatkozéan az Alapkezels Eriékelési Politikdia fogaimaz meg irdnymutatast. Az Ertékelési Politika tarialmazza
azokat a médszereket, amelyeket oz Alapkezelé alkalmaz az egyedi érickek feliivizsgdlatdra. A felilvizsgalati folyamat kiterjedhet a
modellalapd drképzésre is. Ezen eszkdzok egyedi ériékelési médszerére vagy ériékére az Alapkezeld az Ertékelési Politikdban foglaliakat
felhaszndlva tehet javaslatot o Leiétkezelének, aki ezt sajat beldtdsa szerint haszndlia fel az érékelési eljérds sorén, Az Alapkezeld az
iflikvidnek mindsitett eszkdzoket, o mindenkor érvényes Ertékelési Politikdjdban leirtaknak megfelelden értékeli. Az Alapban 2017.12.31-

én nem voltak illikvidnek mindsitett eszkdzak.

b) Likviditaskezeléssel kapesolatos Gf megallapodasok

Az Alapkezeld o jegszabalyt elSirasoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 20T4-ben, azaz likviditdskezelesi
szabdlyzatot és eliarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditdsi kockdzatdt, valamint,
hogy az Alep befekletéseinek likviditasi profilic megfelelien az Alap kotelezetiségeinek. Az Alapkezeld biztesitia, hogy a befekietési

stratégia, a likviditasi profil és a visszavaltasi polifika az Alap tekintetében ésszhangban alljon egymdassal.

¢) Az AEKBV aktudlis kockdzati profilia és az AEKBV-alapkezeld altal e kockazatok
kezelése érdekében alkalmazott kockéazatkezelési rendszerek

Kockazati profit: 3

A fenfi kackdzati besorolas alapjgul szolgdlé szinfefikus mutaté az Alop hefi hozamainak ingadezdsat veszi alapul az elmiit &t évre
vonatkozdan. Az Alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategdriaba 16rténd besoroldsa dsszefliggésben van czzal, hogy az Alap

eszkdzeinek jelentds része hosszabb futamideji Gllampapirbe keril befektetésre.

Az Alapkezeld o térgyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programidt haszndlta a piaci kockdzat mérésére, o kockdztatott érték mutaték

szamitasahoz.

| Raiffeisen
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XI. Az AEKBV nevében alkalmazhaté tokedttétel mértékében bekévetkezé
vdltozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megéllapodds értelmében
nydjfoft garanciék Ujbéli felhaszndldsi joga, és az adott AEKBV dltal
alkalmazott t6kedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbfiv. rendelkezései szerint - szdrmaziatott igyletek figyelembevételével - szamitott telies netidsitott kockazati kitettsége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkdzértékének 200%-t.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2017.12.31-én: 100%

¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockdzati kitettsége 2017.12.31-én: 98,46%
Olyan esemény, omely jeleniésen befolyasoind o 2017, izleti évet, @ mérleg fordulénap|at kévetden nem volt.

Budapest, 2018. &prilis 23.
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Balint Attila Véradi Zoltan

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zn.
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