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Flggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés

A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja Befektetési Alap befektetéinek

Vélemeény

Elveégeztik a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja Befektetési Alap {tovabbiakban ,az Alap”) 2016.
évi éves beszamolojanak konyvvizsgalatat, amely eves beszamoio a 2016. december 31-i fordulénapra készitett
merlegbél — melyben az eszk&ztk és forrasok egyezd végosszege 4.381.347 EFt, a targyévi eredmény -28.814 E
Ft veszteség -, és az ugyanezen idéponttal végzddd Uzleti évre vonatkezé eredmeénykimutatashel, valamint a
szamviteli politika jelentds elemeinek Ssszefoglalasat is tartalmazoé kiegészité mellékletbéi &,

Velemeényiink szerint a mellékelt éves beszamolo meghizhato és valés keépet ad az Alap 2016. december 31-én
fennallo vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végzado iizleti évre vonatkozd jovedelmi
helyzetérdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrél szolo 2000. évi C, térvénnyel (a tovabbiakban: , szamviteli
torvény”) és a befektetési alapok éves beszamold készitési és konyvvezetési kotelezettségenek sajatossagairof
57016 215/2000. (Xi. 11.) kermanyrendelettel 8sszhangban.

Vélemeny alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal gsszhangban és a kdnyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon hatdlyos — torvények es egyeéb jogszabalyok alapjan hajtottuk vegre. Ezen
standardok érteimeben fenndllé felelésségiink bévebb leirasat jelentésiink A kényvvizsgalé éves beszamold
kdnyvvizsgalataért valé felelgssege" szakasza tartalmazza.

Az eves beszamolo aitalunk végzett konyvvizsgalatara vonatkozo, Magyarorszagon hatdlyos etikai
kovetelmeényeknek megfelelve, fiiggetienek vagyunk az Alaptél és annak kezel6jétdl, a Raiffeisen Befektetési
Alapkezeld Zrt-t6l es ugyanezen etikali kovetelmenyekkel 8sszhangban eleget tettiink egyéb etikai
feleldssegeinknek is,

Meggybzddesiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot nyujt
velemenyiinkhiz.

Egyeéb informaciok: Az iizleti jelentés

Az egyeb informaciok az Alap 2016. évi Uzleti jelentésébdl dlinak. A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelés az egysb informaciokért, beleértve az lzleti jelentésnek a
szamviteli torveny, iletve egyéb mas jogszabaly vonatkozd eldirasaival Gsszhangban tirténd elkészitéseert. A
jelentésiink | Velemény" szakaszaban az éves beszamoléra adott véleménylink nem vonatkozik az Uzleti
ielentésre.

Az éves beszamold altalunk veégzett kinyvvizsgalataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az Uzleti jelentés
dtolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy sz lzleti jelentés lényegesen ellentmond-e az éves
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beszamolonak vagy a kinyvvizsgdlat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként gy tlnik-e, hogy azok
lényeges hibas allitast tartalmaznak.

Az Uzleti jelentéssef kapcsclatban, a szamviteli tdrvény alapjan a mi felelésséglink tovabba az iizleti jelentés
atolvasasa soran annak a megitélése, hogy az Uzleti jelentés a szamviteli torvény, lletve, ha van, egyéb mas
jogszabaly vonatkozo eldirasaival bsszhangban késziilt-e,

Velemenylink szerint az Alap 2076. évi Uzleti jelentése 6sszhangban van az Alap 2016. évi éves beszamolgjaval és
az lizleti jelentes a szamviteli térveény eldirasaival 6sszhangban késziilt,

Mivel egyeb mas jogszabaly az Alap szédmara nem ir elé az Uzleti jelentésre vonatkozo tovabbi kivetelményeket,
ezert ezzel kapcsolatban az Uzleti jelentésre vonatkozd véleményiink nem tartalmaz a szamviteli térvény 156. §
(5) bekezdésének h) pontjaban eléirt véleményt.

A fentieken til az Alaprol és annak kornyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell tenniink arral,
hogy a tudomasunkra jutott-e barmely lényegesnek tekinthetd hibas kozlés (lényeges hibas allitas) az iizieti
jefentesben, és ha igen, akkor a szoban fargo hibas kdziés (hibas aliitas) milyen jellegti. Ebben a tekintetben nincs
jetenteni vaionk.

A vezeteés [és az iranyitassal megbizott személyek] feleléssége az éves beszamoloért

A vezetes felelés az eves beszémoionak a szamviteli térvénnyel és a befektetési alapok éves beszamold készitési
s konyvvezetési kitelezettségének sajatossagairol szalo 215/2000. (XIi. T1.) kormanyrendelettel 8sszhangban
tortend és a valos bemutatas kdvetelményenek megfeleld elkészitéséert, valamint az olyan belsé kontrollért,
amelyet a vezetes szilkségesnek tart ahhoz, hagy lehetdve valjon az akar csalasbdl, akar hibabo! ereds lenyeges
hibas allitastol mentes éves beszamolo elkészitése,

Az éves beszamolo elkészitése sordn a vezetés felelds azért, hogy felmeérje az Alapnak a vallalkozas folytatasara
valo képességet és az adott helyzetnek megfeleiden kizzetegye a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos
informaciokat, valamint a vezetés felel a valialkozas folytatasanak elvén alapuld szamvitel éves beszamoldban
valo alkalmazdsaért, azt az esetet kivéve, ha a vezeteésnek szandékaban all megsziintetni az Alapot vagy
beszlintetni az Uzletszerti tevékenységet, vagy amikor ezen kiviil nem &ll elétte mas redlis lehetdseg,

Aziranyitassal megbizott szemelyek feleldsek az Alap pénzligyi beszamolasi folyamatanak feligyeletéért.

A konyvvizsgalo éves beszamolo kényvvizsgalataért valo feleldssége

A kdnyvvizsgalat sorén célunk kell bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamold egésze nem tartalmaz
akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylinket
tartalmazo filggetlen kinyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki, A kell bizonyossag magas foku bizonyossag, de
nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkai oOsszhangban elvégzett
knyvvizsgalat mindig feltarja az egyébkeént létezd lenyeges hibas allitast, A hibas aliitasok eredhetnek csalasbol
vagy hibabol, es lenyegesnek mindsiilnek, ha ésszerd lehet az a varakozas, hogy ezek dnmagukban vagy
egytittesen befolyasothatjak a felhasznalok adott éves heszamolo alapjan meghozott gazdaségi dontéseit.



Egy. @ Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal 6sszhangban elvégzésre keriils konyvvizsgalatnak a
reszekeént szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a konyvvizsgalat egésze
soran. Emellett:

Azonositjuk es felbecsiiljiik az éves beszamolé akar csalasbol, akar hibabél eredd lényeges hibas allitasainak
kockazatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eliarasokat alakitunk ki és hajtunk
vegre, valamint vélemeénylink megatapozasahoz elegendd és megfeleld kdnywvvizsgalati bizonyitékot
szerzink. A csaldsbol eredd lényeges hibas allitas fel nem tarasanak kockazata nagyohb, mint a hibabdl
eredde, mivel a csalas magaban foglalhat Gsszeidtszast, hamisitast, szandékos kihagyasckat, téves
nyilatkozatokat, vagy a bels¢ kontroll felilirasat.

Megismerjiik a konyvvizsgalat szempontiabdl relevans belsé kontrollt annak erdekében, hogy olyan
knyvvizsgalati eljdrasokat tervezziink meg, amelyek az adott kiriilmények kozott megfeleitek, de nem
azert, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozdan velemeényt nyilvanitsunk.

Ertékelilik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleldséget és a vezetes sltal készitett szamviteli
becslések és kapcsolodo kizzetételek ésszeriiséget.

Kovetkeztetest vonurk le arrdl, hogy helyenvalo-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatésanak eivén
alapulo szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték alapjan arrdl, hogy
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds
ketseget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasdra valo képesseégét illetéen. Amennyiben azt a
kdvetkeztetest vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgalol jelentéstinkben
fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszdmoloban levé kapcsolodo kozzétetelekre, vagy ha a kozzétételek
e tekintetben nem megfeleldek, mindsiteniink kell veélemeénylinket. Kdvetkeztetéseink a fliggetien
kdnyvvizsgaioi jelentésiink datumdig megszerzett kényvvizsgalati bizonyitékon alapuinak. Jovébeli
esemenyek vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

Ertékefjiik az éves beszamolo atfogé prezentalasat, felépiteset és tartalmat, beleértve a kiegészité
mellékletben tett kozzétételeket, valamint értekeljiik azt is, hogy az éves beszamoldban teljestil-e az alaput
szolgalo Ugyletek és esemeények valos bemutatasa.

Kommunikaljuk az iranyitassal megbizott szemeélyek felé - egyéb kérdeések mellett - a kinyvvizsgalat tervezett
hatokoreét és Utemezesét, a konyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleérive a belsd kontrolnak a
kdnyvvizsgalatunk sordn ltalunk azonositott jelentds hianyossagait is.

Budapest, 2077, dprilis 10.

Kozma Attila Mihaly

Partner

R5M Audit Hungary Zrt.

1138 Budapest, Faludiu. 3.
Nyilvantartasi szam: 002552

By 4
Kozma Attila Mihaly

Bejegyzett kiinyvvizsgald
Nyilvantartasi szam: 005847




Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

oft eft

2015. 2016.

MERLEG december 31. december 31.
A / Befekietelt eszkdzék 0 o
I. Ertékpapirek o 0

1 Enékpapirok 0 0

2 Erékpapirok éetékkilénbézete 0 )

a kamatokbél, osztalékbdl o} 0

b egyéb ¢ 0

B / Forgoeszkézok 5 438 607 4 374 505
I Kdvetelések o ]

1 Kévetelések 0 0

2  Kovetelések értékvesziése [ 0 0

3 Kuif. pénzértékre sz5l4 kév. ért. killonb. 0 0

4 Forintkvetelések ériékelési kilanb. 0 0

. Ertékpapirok 5 109 478 4 259 020

1 Esskpapirok 4836 692 3770257

2  Enékpapirok értékeldsi kilsnbszete 272 786 488 763

a kamaiokbdl, osztalékbai 0 G

b egyéb 272 786 488 763

. Pénzeszkézsk 329 129 115 485

1 Pénzeszkozok 329129 115 485

2 Valutg, devizabetét értékelési kilonk. 0 ¢

€ / Aktiv idobeli ethataroiasok 9 689 6 842
1 Aktiv iddbeli elhatarclasok 2 689 6842

2 Aktiv idébeli elhatdrolasok ért. veszt, [} 0 0

D / Szarmaztatoit Ugyletek ért. kiilénbézef o o
ESZKOZOK {AKTIVAK) OSSZESEN 5 448 296 4 381 347
E/ Sajat toke 5 439 120 4 375 077
1. Induld téke 4 002 821 3 089 788

1 Kibocsalott bef.jegyek névériéke 22 568 499 22 885786

2 Visszavasarolt bef jegyek névértéke (} -18 565 678 -19 795 998

Ii. Tokendvekmény 1 436 299 1 285 289

1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil. 673 559 335386

2 Entékelési kildnbszet tartaléka 272786 488 743

3 El8zd évek eredménye 145 330 489 954

4 Uzleti v eredménye 344 624 28814

F/ Céltartalékok o 0
G / Kételezetiségek 7 862 16
I. Hosszd lejarati kotelezettség o ]

. Ravid lejaratd kitelezetiség 7 862 16

IN. Kiilf. pénzértékre sz. kot. ért. kiil. o o

H / Passziv idobeli elthatarolasok 1314 6 254
FORRASOK (PASSZlVAK} OSSZESEN 5448 296 4 381 347

Budapest, 2017. dprilis 10.
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T BalintAfila

Varadi Zolidn

az Alap képviseletében



Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

eFt eft

Eredménykimutatas 2015. 2016.
I Pénziigyi miveletek bevételei 615 325 33636

Il Pénzigyi miveletek raforditasai 175836 18175
1l Egyéb bevételek 57 424 29 597
IV Mikodési kéltségek 152 062 73726
V Egyeb raforditasok 227 146
V1 FizeteH, fizetendd hozamok 0 0
Vil Targyévi eredmény 344 624 -28 814

Budapest, 2017, 4prilis 10.
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Balint Attila

Varadi Zoltan

az Alap képviseletében



Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2016. december 31-ével végzads izleti évre

1. Altalénos gazdéalkodasi koriilmények

A Raiffeisen Private Banking Ponnénia Alapek Alapja {tovébbickban: Alap} 2007. mércius 30-dn kerilt nyilvantartdsba vételre a PSZAFndl
229.975.075,- forint indulé sajdt 1ékével. A befektetési jegyek névértéke: 1,- Ft.

A PSZAF hatérozatszama: Ed/110.498-1/2007.

Az Alap hatarozatlan futamideiji.

Az Alap magdtt a Raiffeisen csoport nagybefekietésekben topaszial gdrddja all.

Ausziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tegjai vezets banki szolgaltatok,

Az Alap kénywizsgdlatial aldtdmasziott éves beszdmoléjdt és éves jelentését az interneten is kizzéteszi, amelynek pontos cime, elérhetSsége a kévetkezd:

hitps: //alapok.raiffeisen. hu/aktualis/jelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zn. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult 1 Balint Attila 1145 Budapest, Mészdros J. u. 16.
Varadi Zoltan 1111 Budapest, Barték Béla ot 20.
Forgalmeazé: Raiffeisen Bank Zs. 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zri. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Az Alap kénywizsgdlatra kételezett.
Kdnyvvizsgdld: RSM Audit Hungary Zrt. 1138 Budapest, Faludi uica 3.
Kijelslt kdnywizsgdle: Kozma Attila Mihsly Regiszirdcids szdm: 005847 2161 Csoméd, Napsugdr utee 28,

igozolvany szém: 005881
A szdmviteli szolgdltatas kdrébe tartozd feladatok
irdnyfidsaén felelds személy: Nagy Séndor Jézsef 1141 Budapest, Bazsarézsc u. 1.

NGM regiszirdcids szam: 147174

2. Befektetési politika
Az Alapkezelé o téle elvdrhalé maximalis gondossdggal, sajdt beldtdsa és dntése alapian, a t8rvények és az Alapkezelési Szabdlyzathan
feglolt korlatozasok betartésa mellett clakitja ki oz Alap forrdsainak fethaszndlési médiél, o belektetési arényokat annak érdekében, hogy ez Alap

az Alapkezeld vérakozdsainak meglelels jsvdbeni kockdzatok és hozamok figgvénysben hosszabb tavon a lehetséges legmagascbb hozamot érje el.

Az Alap célia, hogy kézepes kockdzat felvélialdsa mellett hosszabb tdvon a lehetséges legmagasabh tékendvekményt érie ef tilnyomd részt kollektiv

befektetési értékpapirokbs! Ssszedilifott, diverzifikalt portfélid kialakitdsdval.

Az Alapkezeld az Alap 16kéjét Likvid és szdrmaztatott eszkézdkdn valamint dllempapirckon felil kizdrélag befektetési alapok fegyeibe, THetdleg egyéb
kollektiv befektetési értékpapirokbe fekteti. Az Alap tiinyomd részt abszolit hozamra térekvé alapokbél alakitia ki porfolisidt. Ezek az alapok eltérs
piscoken, eltérs médszertannal probéliak megvaldsitant befektetési célivkat, ami azt eredményexi, hogy o hozamaik kézéit egyiitmozgds fellemzden

kbzepes vagy anndl gyengébb. Ext a diverzifikacids eldnyt az Alap alapok alapia konstrukeidie biztositia.

Az Alap hosszabb tévi célie oz dllampapirok éltal bizlositof hozamnél nagyobb hozam elérése addiciondlis keckazat véllaldsa mellett. A tébbiethozom

elérésének érdekében az Alapkezeld o befektetési célpontot jelentd abszolit hozameslt befekietési alapok kéziil aktivan vélogat.

A kivélasztolt alapok potencidlis befektetési terllete o lehetd legszélesebb és globdlis: hazal és nemzetkdzi részvények illetve kdtvények, bankbetétek,
devizak, egyéb befekietési eszkdz8k, valamint ezekre és drupiaci termékekre vonatkozd szarmaziatott Uigyletek. A hagyomdnyes befektetési alapokis!
a széles eszkdztdron i abban térnek ef, hogy nem csak emelkedd, de - szarmaztatott Ggyletek segitségével — esd piccon is van lehetdségik hozemet

efémi. Foatos fellemzdie még a migsites alapoknak az, hogy teljesitményik nagy mértékben fiigg az alap kezeldjének készségeitdi, piaci lepaszialataitsl,

3. Szamviteli polifika &sszefoglalasa
3.1. Szémviteli iranyelvek
Az Alap a kényvelését és kimulatdsait o Szamvitelrdl 52616 2000, évi C Brvény {Szt), a Tékepiacrol szolé 2001, évi O tv.

illetve o befektetési olapck éves beszamol készitési és kényvvezatési kitelezetiségének sajdtossdgaird! szélé 215/2000. [XIL11). Korm. rend.

eléirdsai clapjén és a Magyarorszagen dltalénosan elfogadett szamviteli elvekkel Ssszhangban készit,
Az Alap kettds kénywvitelt vezet, éves beszamoldt készit, amelynek része o mérleg, oz eredmenykimutatas, a kiegészitd melléklet és a cash-fiow kimutatds.

Az Alap oz ellenérzés és snellendrzés sorén megdllapitot, az elézé év dves beszémoldjdban elkdveteit jelentésebb Ssszegi hibdnak tekinti azoke,
amelyek meghaladick az ellendrzst zlefi év mérlegfédsszegének 2 szdzalékat, illetve ha a mérlegléssszeg 2 szézoléka nem haladia meg az 1 millis

forintot, akkor az 1 millié forintot.

149, oldal



Az Alap fobb szamviteli irdnyelveinek Gsszefoglaldsdt és az énskelési efjdrasokat az alébbiokban mutatjvk be.

3.2. Az évas beszdmold pénzneme
Az éves beszdmold magyar forintban késziilt és ezer forirtban (e Fi} kertlt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2017, jonudr 31.

3.3. Az drigkeldsi eljdrdsok ismerletése
Az érigkelési efjarasoknal - o Szémvitell 18rvény, a T8kepiaci 18rvény és a Kezelési szabdlyzatban Jeirtak alopidn - oz Alep Szamviteli poliikdjaban

riégzitetiek az irdnyaddok.

Az Alap oz eszkdzeird| részletes nyivantaridst vezet, az ériékpapirok értékelése oz Alap kezelési szabdlyzotdnak megfelelden torténik. Az érékpopirck

nem reciizélt drfolyamkildnbézetét o targyévi eredmény nem tardalmazza, az kézveflenil a t18kendvekménnyel szemben kerijl elszémoldsra.

Az dllamkdtvények vételekor o megvdsérolt kamatot bevételt csskkents tételként szémalio ef az Alap. Az eledaskor az eladott kamat bevételként jelentkezik.
Az év végi dtértékeléskor o megszolgalt kamatet értékelési killonbozetbd! szarmazé tdkendvekményként szamolia el oz Alop oz érékpapirok

értekkiilsnbézetével szemben.

Az éves beszdmols elkészitésekor a 2000, évi C, térvény 55. § (1} bekezdésével, valamint a 215/2000. Korményrendelet 5. § (8) bekeadésével
8sszhangban o vevd, az adds mindsitése alapjdn az izleti év mérlegfordulénapian fenndlls és a mérdegkészités idépontidig pénziigyileg nem rendezett,
hérom hénapon tili lejaratt kévetelésnél {ideérive a hitelintézetekkel, pénzigyi véllatkozdsckkal szembeni kéveteléseket, a kilcsdnként, oz elélegként
adolt 8sszegeket, tovabba o bevételek akfiv iddbeli ethotaroldsa kazdtt 16vs kdvetelésiellegl tételeket is), azok keletkezésekar ériékvesztést kell elszdmolni

- a mérlegkészités idépontidban rendelkezésre &lié informdcidk alapian - a kévetelés kényv szerinti értéke &s a kdvetelés varhatdan megtérils Ssszege
{veszteségjellegl) killénbozet Ssszegében az egyéb réforditdsekkal szemben, ha ez a killénbézet tartdsnak mutatkozik és jelentds dsszegi.

Az Alap a valulo-, devizakészleteket és a kijlfsldi pénzértékre szald kiveteléseket, illetve o devizakatelezettségeket azok bekeriilésekor 2008, janudr O 18!
MNB drfolyamon szamilolt forintériéken veszi fel a kinyveibe - a forintért vett devizaeszkdziket az érte fizetett forintdsszegben - és a Szdmviteli polittkaban
régzitelt méden, az érickelés napjén a devizaeszkszsk és kételezetiségek kdnyv szerinti forintértéke és oz értékelés napi MNB devizadrfolyamon szémitott

éricke k3z8Hi kilénbozet Gsszevont egyenlegét oz eredménykimutatdsban szédmolja el.
Az Alapban hozamkifizetés, hozamiévéirds nem tériénik.
A befeketési jegyek eladdsa és visszavdlidsy o Kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint t&rénik.

A forgalmazds névértékben az indulé 15két, o befektetési jegyek névértske és folyd ara kézti - az értékelésbdl addds - kitsnbézet o tokensvekményt

valtoziatje.
A portflis érékelésének elvei:
A} Toézsdére bevezetett értékpopirok

- Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé dllompapirck értekét ez AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb vételi &s legjobb eladdsi arfolyam
szémtani aflagakeént meghatérozott kézép arfolyam alapjan kelf szamitani. A szémitdshoz oz értékelés napjdn - vogy annak hidnydban az ériékelést
megelszé, ohhoz legkézelebbi - az AKK &iral kézzétett - adalokat kell alkalmazni.

- Az egyéb t8zsdén jegyzelt kéitvényeket az utolsé, netté zéréarfolyamon, idéardnyos felhalmozott kamattal névelve kelt ériekelni.

- Amennyiben a t5zsdére bevezetett diszkont kinestdrjegy hdfralévé futamideje kevesebb, mint 92 nap, dgy a2 AKK 3 hénapos referencichozama
clapjén kell kiszémitani oz adeit diszkont kincstarjegy T napra vonatkezé darfolyamdt.

B} Tézsdére be nem vezetett, nyilvanes értékpapirforgalomban szerepld értékpapirck

- A Tézsdére, azaz a BET-re be nem vezeteft, de valamely kilféldi 152sdére bevezeteft értékpapirokat o Letétkezeld alial meghatérozott professziondlis
adatszolgaltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - alial (T-1} napi legfrissebb, de 16:00 érénd| nem kordbbi érfalyameon kell ériékelni.

- A semmilyen 18zsdére be nem vezetett, nyilvanos édékpapirforgslomban szerepld énékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb
mésodlagos piaednak tekinthetd elismert értékpapir piacok &ltal, Magyarorszdgon forgalomban lévs érékpapirok esetén az OTC piac, avagy mds
tézsdén kiviili informdcids szabdlyzatek alapian, Hletve a kézzétételi helyeken kézzétett {T-1} napi zarédrfolyam, ennek hignydban étlagérielyam
alapian, az egyes értékpapirok piaci hozamszémitési eljardsainak megfeleld médon szamitetr hozam alapjén kell T nopra veratkozéan

meghatarozni.
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4. A mérleghez kap

ey

4.1. Informdcidk oz Alap portisliciarel

Az értékpapirok zéré dlloménya az év utelsé napidn érvényes ériékpapir érfolyaman keriiit kimutatdsra,

A/ Bofoktotési jegyek
Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpepis Devizanem érték aFthan Ert kiil. agysb Ert kil kamet Bsszag eFi-ban
AEGCON ALFA HUF 475 284 56 363 o 531647
CON CITADELL HUF 435716 182118 o] 617 834
CONCLGL HUF 354 307 100 497 [+ 454 804
CON PLAT PiB HUF 479 416 58 878 o] 538 294
CONC. VM HUF 384 303 3nz o] 387 420
GEN ABS S7A HUF 77 334 1172 [ 78 506
GEN IPO HUF 119 517 10 509 o] 130026
OTP ABSZ A HUF 170 564 -1 821 o] 168 743
OTP EMDA HUF 108 239 25 428 o] 133 667
OTP SUPRA HUF 192 631 8766 o] 201 397
RAHA HUF 448 BOS 1871 o] 450 677
RIPA HUF 524 140 41 865 o] 566 Q05
Osszesen 3770 257 488 763 [+] 4 259 020
4.2, Eihatdrolésok részletezése
Bevételek aktiv iddbeli ethatdrolasa jadatok eFtban} 2015, 2016,
december 21. december 31.
Trailer fee 9 682 6817
Felydszamla kamet elhatdroisa 7 2
9 689 6819
Kaltségek aktv idébeli ethafdroldsa (adatok eftban) 2015. 2016,
decemnber 31. december 31.
LEl kéd fenntartasi dij 9] 23
[+] 23
Koltségek passziv iddbeli ethatdroldsa ladetok eFiban) 2015. 2016,
decamber 31. december 31.
Mérlegvizsgalat 250 250
Felugyeleti dif 369 270
WARP dijak 314 230
Kényvvezetés o) 199
Alapkezelés? dij o 5018
Letétkezelési dif 381 287
1314 6 254

4.3. Egyéb informdcick

Az &t évnél hosszabb ideji kételezettségek:

Az Alap munkavallalékat nem foglalkoziat,

Hitelfehoéte!

Az Alapkezelé az Alap hozamanak és t8kéjének megévésara nem teft értékbeli igéretet,

nines

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, biztesitéket, Svadékot, nem vélialt garancidt és kezességet.

4.4, Az eredménykimutatdshoz kapcsoldds megiegyzések

Az Alap a r& vonatkezé, 215/2000, Kerményrendelet alapian késziti az eredménykimutatdsat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletazése [aftbon

Folyészdmiakamat HUF
Arfolyamkilénbdzel
Ertékpapir arf.eredm.

Pénzigyi miveletek raforditdsai részletezése (eFtban)

Arfolyamkilsnbézet
Ertékpapir arf.eredm.

Egvéb bevételek részlelezése (eFrban)

Trailer fee

A mikddési kdliségek részletezése leFthan)

Bankforgalm? jutalek
Alapkezeld ksltsége
Letétkezeld koitsége
WARP dij

Keler dij

LE! kéd fenntartdsi dij
Mérlegvizsgdlat
Kdnyvvezetés
Feliigyeleti djok

2015, 2016.
4181 1402
766 0

410 378 32234
615 325 33 636
2015. 2016.

2 1

175 834 18174
175 836 18175
2013. 2016.
57 424 29 597
57 424 29 597
2015, 2016.

1 5

137 948 64 771

6 BP8 3653
1701 1023
497 284

0 4

453 453
2393 2393
2151 1140
152 062 73726
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Eayeb raforditdsok részletezése {efthan 2015. 2016.
Kilonads 227 146
227 146

5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a jGvedelmezdség alukulasanak bemutatasa
eftban
A sajat toke résxletezése 2015. 2016.
december 31, decernber 31.
I. Indula téke 4002 821 3089 788
o Kibocs.bef jogyek névértéke 22 568 499 22 885786
b} Visszavas.bef jogyek névérteke -18 565 678 -19 795 998
Il. Tokendvekmeny 1436 299 1 285 289
1, Visszavas.bef jegyek bevondsi értkil. 673 559 335 386
2. Ertskalasi killonbizetbsi 272786 488 743
3. Eldzé évek eredménye 145 330 489 954
4 zleti évi eredmény 344 624 28 814
Sajat toke 5439 120 4 375 077

&. Az éves beszamolé és a portfélia jelentés szamai kdzéth eltorés okai:

Az eltérés alopvetd oka, hogy mig a beszamols 2017 januér 31-ig ismerté valt informacickea épil, addig « porflis jelentés szdmai 2017, olss

forgeimazdsi napjdn mint nyité éék kerillek meghatdrozdsra a 2016. évi utolsd forgalmazési napi dlloményi edatok alapian.

A folyészdmia ethatérolt kamata @ NEE szamitasban a kévetelések kbzstt szerapel, o beszdmoldban pedig az akiiv elhatdroigsok kzst kerih

kimutatdsra.

A kitelezetiségek kizétt is megjelennek az elsé, mdr 2017. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszémoloban  iényleges

2016. évi kslisegek és kitelezeltségek kerilnek elszémeldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté valtak.

Beszémold NEE szamitds Kilénbézet leFt-ban)

Sajdt itke / Netd eszkdzérték 4375077 4375220 143
Kilonbozet tételesen:
Erékpapirok 4 259 020 4 259 020 Q
Pénzeszkézak 115 485 115 485 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elhat. 6 842 7 046 204
Kételezefiségek/ Passziv id, elh, % 270 -6 331 61
Mutaték:  (lasd 1. sz. mellékietl) 2015. 2016,
1. Befakiatal eszkdzdk az dsszes eszkdzdkhéz 0,00% 0,00%
2. Forgoeszkdzdk az ésszes eszkézékhdz 100,00% 100,00%
3. Sajdf idke ardnya oz SsszkStelezefséghez + sajét iSkéhez 99,83% 99,86%
4. Hosszi lejdrahi kitelezefiségek

o/ a HIK + sajdt iskéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajdt tkéhez 0,00% 0,00%

A "likviditasi jelentés”™ a 2. sz. meliékletben talalhaté.
A "cash-flow" kimutatés a 3. sz. meliékletben talalhate.

A “portfalié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhateé.

Budapest, 2017. dprilis 10.

bl

4/9. oldal

Balint Attika

Az Alap képviseletében

Véradi Zohdn



1. sz. melltéklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befoktetett eszkSzok az Ssszes aszkézékhdz

0,00% Befekiotett eszkisz

Osszes eszkdéz

2. Forgdeszkdzdk az Ssszes eszkdzdkhéz

100,00% Forgseszkéz+ Aktiv idsbeli olh.

Osszes eszkdz

3. Sajdf toke ardnya az sszkdtelezeltséghez + sajét tokéhez

99,86% Sajal ke

Forrasok dsszasen

4. Hosszi lejérahi kételezettségek
a/ g HIK + sajdt i6kéhez
b/ o sajdt t6kéhez

al
0,00% Hosszi lejdralg kdtelezettségek
Hosszd lej. kit. + Saiat ke
b/
0,00% Hosszd lejaraty kilelezetségek
Sajdt 1oke

Budapest, 2017. aprilis 10.
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2. sz, melléklet

Likviditasi jefentés értékpapiralapra 2016.
eft-ban
1. Hitelallomany &: étel 0
eFtban
. K&ltségek Bsszetétele Pénziigyileg realizalt 67 602
Elszameit Elhataralt/szalliték

Bankforgalmi jutalék 5 [ 5
Fargalmazasi jutalék o] 0 q
Alapkezels kéltsége 64771 5018 59753
Letétkezeld kalsége 3653 287 3365
Ertkpapirmozgatas kellsége ] 0 ¢
Kelsr dij 284 0 284
WARP dij 1023 230 793
LEl kod fenntartési dif 4 4] 4
Kilénadd 146 14 130
Mérlegvizsgalat 453 250 203
Kdmywozetss 21393 199 2194
Faligyeleti dijak 1140 270 870
Dssx: 73 872 6270 67 602
. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajat téke 4375 077} eft-ban
ill. %-ban

tddszok nyildallomany ld8szak zaroghomany
Vagyonelem Megoszias
Kovetelések [+ Q 0,00%
[Bankbetétek 329 129 115 485 2,64%
lekstat betét o] 0 0,00%

ldészak nyitodllomany ldészak zarécliomany
Vagyonelem t6zsdei ép. tzsdén kiv. ép. t3zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlas
|Befektetési jegyek o 5109478 o] 4 259 020 97,35%
AEGON ALFA 649 160 531 647 12,15%
CON CITADELL 558014 617 834 14,12%
CONCLGL A67 137 454 804 10,40%
CON PLAT PIB 513 050 538 294 12,30%
CONC. VM 579 218 387 420 8,86%
GGEN ABS SZA 99 895 78 506 1,79%
GEN PO 160 883 130026 2,97%
OTP ABSZ A 355 483 168 743 3.86%
OTP EMDA 127 582 133 667 3,06%
OTP SUPRA 339 944 201 397 4,60%
RAMA 581577 450 677 10,30%
RIPA 577 533 566 005 12,94%

Id&szak nyitddllomany ldészak zérddllomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv ethatarolasok 9 689 & 842 0,16%
Osszesen 0 5 448 296 o 4 381 347 100,15%

Budapest, 2017, aprilis 10.
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatés

I. Szckésos tevékenységbdl starmazd pénresikdz-valtozéas
{Mik3dési cash flaw, 1-13. serok)

1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil} =
2. Elszamelt amerfizacis +
3. Elszamolt érigkvesztés és visszairds +
4. Elszamolt énékelési kilénbdzet
4.qa. Elszdmolt érigkelési kilonbézet korrekcid =
. Célarialék képzés és fethaszndlas kilénbszete +
. Ingatian befektetések értékesitésének eredménye +
. Enékpapir befekietések érékesitésének, bevéitasanak eredménye 2
. Befektetett eszkdzok dlloményvéliozdsa =
. Forgdeszkdzék dllomanyvéliozdsa +
9.a, Eriékpapirck dllomanyvéliozdsa =
10, Rovid lejaratd kételezetiség dllomdnyvdltozdsa +
11. Hosszd lejaratd ktelezettségek dllomdnyvdltozdsa £
12. Aktiv idébeli elhatdroldsok sllomanyvaltozdsa x
13. Passziv iddbeli elhatdrolasok gllomanyvéitezdsa +

OO N O

1l. Befektetési tevékenységhdl szarmazé pénzeszkaz-valtozés
(Miikddési cash-flow, 13-19. serok)

14. Ingatlonck beszerzése -

15. Ingotlanck eladdse +

14, Befolyt béreti dijak +

17. Entékpapirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa +
19, Kapott hozomok +

. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas
{Finanszirorasi cash-flow, 20-26. sorck)

20. Befektetési jegy kibocsdtds +

21. Belekietési jegy kibocsdtds sordn kepott apport -
22, Befektetési jegy visszavéiidss -

23, Befekietési jegyek utdn fizetett hozamek -

24, Hitel, illetve klesdn felvitale +

25. Hitel, illetve kilestin térleszése -

24, Hitel, illetve kdlesdn utdn fizetett kamat -

V. Pénzeszkdzbk valtozasa (2izlizHl. sorck) =

Budapest, 2017. dprilis 10.
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2015.

e frban

63 659

344 624
0

0
272786
272785
0

0

8719 996
0

146516

8 285 452
-14 286

0

22 456
<1107

8719995

QO A

500 Q00
9219996
o]

-9 103 430

178 680

o]
9282110

oo o0

-319 775

Kl

2016.

Ftban

-42 933

28814

o

¢

-488 763
488 763
o]

o]

-1 080 495
o

o]

1066 4335
7 846

0

2847

4 Q40

1080 495

ool o]

1080 495
0

-1251 206

317 287
0
-1 568 493

[s N =il
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4. sz melléklet

Portfélié jelentés

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszéma:
Alapkezeld neve:
letétkezeld neve:

Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapek Alapie, 1111-213
Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

NEE s2dmitgs lipuse: T+l nopi

Forint
Targyaap [T): 2016.12.30
Sajét 18ke {FL.): 4375 219 960
Egy jegyre jutd NEE: 1,416026

Darabszam:

3089 787 717

A _targynapi netts eszkézérték meghatérordsa:

ezer Farin!
1. KOTELEZETTSEGEK
/1. Hiteldllomény (Bsszesh: Hitelezd Futamidé Osszeg/Ertéh (e FY) %
Osszeg/Ertck (e FY) %
/2. Egyéb kdtelezetségek (dsszes): -6 563 1G0
Alapkezeldi dif miatt -5 521 84,12
Letétkezeldi dij miatt 316 4,81
Bizemanyosi dij miak G &
Forgalm. kig. miatt 0 0
KEzzétételi kig. miatt 0 0
Rekidm kig, miatt 0 0
Kéltségként elszamolt egyéb 1étel miatt 726 11,07
Egyéb - nem kéltség alopl - kételezettség 0 0
1/3. | Céltartalékok {ssszesi: | l
/4. | Pessziv idobsli elhotaroldsek [Brszes): | |
] Kételezettiségek Ssszesen: I -6 563' 100
1. ESZKOIOK Osszeg/Eriék (e FI) %
. Folydszamla, készpénz [8sszesh: 115 485 2,64
Raiffeisen Bank / EUR 251 0,01
Roiffeisen Bank / HUF 1157234 2,43
/2. I Eayéb kovetelés {Ssszes): 7 275 Q17
D20479¢3 LEi kod Esrkéz/ 28 0,00
cost,% of last NAV /Trailer fee /HUF 22& 0,01
02044172 Trailer fee Eszkdz/ G817 Q.16
D2036906 Kénywvizsgéléi dij Eszkdz/ 204 0,00
/3. Lekatoh bonkbelétek [dsszes): Bank Futamidd Osszeg/Erték fe i) %
1/3.1. Max. 3 hé lekdtésh [Gsszes): 0 0
T T Yo
B30, ] Gnapngl hosszabb lekdtesd o o
[Bsszes):
Megn. Devizanem Neévérték Osszeg/Erték [e Ff} %
/4. | Entékpapirak [gsszes): 2028 508 4259 021 97,2
ii/4.1. Allampepirok [Gsszes): i E O 0 %
/4.3.1. Kétvények [6sszes): o] ] 0
/4312, I Kincslarjegyek (8sszes): Q o] 0
W43, ggyeb jegybankkepes ép. o 3 o
[ossﬁa:
/4.1.4. | Kilfsldi aliampanpirok [ésszes): [¢) 0 0
k42, -Goz«.:io!kodot &s egyet.:‘ ] 0 0 o
hitelviszany! megtestesits ép.
11/4.2.1. | Tézsdére bevezetett [ssszes): Q 0 O
i#/4.2.2. | Kitfsldi katvények [Ssszesh: 0 0 0
1/4.2.3. I Tézsdén kivili [dsszes): 0 ¢ G
/4.3 | Részvények (Bsszes): | | i )| o 0
1/4.3.1. | Tézsdére bevezetett (ssszes): 0 Q 0
1/4.3.2. | Kilfold: részvanyek (Bsszes]: |} | o] 0f 0
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1/4.3.3. { Tazdén kivili [Bsszes): 0 0 i}
/4.4, i Jelzdloglevelek (asszes): I O; 0] 0
/4.4.1. I Tozsdére bevezetett {Ssszes): o 0 0l
1/4.4.2. ' Tozsdén kivili (Gsszes): & 0 o}
/4.5, | Befekeetési iegyek Bsszesk: 2 028 508] 4259 021] 97,2
0/4.5.1. I Tézsdére bevezetett {Bsszes): o] 0 G
/4.5.2, I Tozadén kivili [Beszes): 2 (28 508 4259021 97,2
Aegan Alfa Absz.Hoz. Ba.A HUF HUF 203 974 531 &47 12,13
CON PLATINA P B SOROZAT] HUF 133 142 538 294 12,28
Concorde Citedelia S2érm. Alap HUF 295 8OO 517 834 14,1
CONCORDE COLUMBUS SZARM. i 23¢ 034 454 804 10,38
ALAP
Concorde VM Abszolil Szarm. BA) HUF 177 391 387 420 8,84
Generali IPO Absz. Hozam Alap HUF 94 556 130027 2,97
Generali Spirit Abszolit Szarm HUF 61 415 78 506 1,79
QOTF Abszolit Hozam "A" sorozat HUF! 135 060 168 743 3,85
OTP LMDA Szérmaztatott Alap HUF] 35000 133 6067 3,05
OTP Supra Szarmaztatott BAlap HUF 50 000 201 397 4,6
Raif. Hozam Prémivm 5z. Alap HUF 261 778 450 677 18,29
Roif. Index Prémivm Sz. Alap HUF 371 418 565 005 12,92
/4.6, 1 Karpatlasi legy (Gsszes): 0
W, .f\k!iv idobeli efhatéroldsok o 2 o
{osszes):
PANNONIA HUF Falydszdmla
2 0
felhalmozol kamai
- - EE I
/6. S?cirmcizicTcﬂ ligyletek értekelesi o o o
kiffénbdzete:
| Eszkbzdk ssszesen: E 4 381 783] 100]
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNGHNIA ALAPOK ALAPIA « UZLET] JELENTES 201 4.

I. A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja élfalénos informéciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Private Banking Pannonic Alapok Alepia
Lajstrom szdma: 1111213

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alupkezeld Z:t.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6,

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Szekhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Forgaimazd neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgdld neve: RSM Awdit Hungary Zrt.,, Kozma Attila Mihaly
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Elszémelés napja: T+3 napen

Tipusa: nyilvénos nyilt vegd érékpapir alap

BAMOS?Z kategéria: abszolit hozamd alap

Futamideje: hatérozatlan

2. Az Alap siratégidja

Az Alapkezeld az Alap t6kéiét likvid és szarmaziatott eszkézékén valamint Gllompapitokon felil kizérélag befekietési alapck jegyeibe,
illetsleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekieti. Az Alap tilnyomé részt abszolit hozamra térekvé alapokbdl alakija ki
porifolisiat. Ezek az alopok eltérd piacokon, eltéré médszeriannal prébéljsk megvalésitani befektetési céljukat, ami azt eredményezi,
hogy a hozamaik kézéti egylftmozgas jellemzden kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt a diverzifikéciés elény! az Alap alapok clapia
konstrukcidja biztositia. A kivdlasziott alapok pofencidlis befekietési terilete a leheté legszélesebb és globalis: hazai és nemzetkézi
részvények illetve kdtvények, bankbetétek, devizak, egyéb befekietési eszkézék, valamint ezekre és drupiaci termékekre voratkozé
szdrmaziatoft iigyletek. A hagyomanyos befekietési alapokidl a széles eszkéztdron 1l abban témek ef, hogy nem csak emelkeds, de —
szérmaztatott Tgyletek segitségével — esé piacon is van lehetdségik hozamot elémi. Fontos jeliemzdje még a magéties alepoknak az,

hogy teljesitményik nagymérickben figg az Alap kezeldjének készségeitd!, piaci tapaszialataits].

3. Az Alap 8sszesitelt és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakuldsa (fordulénap elétti utolsé kereskedési
napon)

Arfolyam valtozas Netto eszkozértek* A ref. Index hozama

2016.12.31 4,18% 1,416398 Ft 4373 631 030 Ft -
2015.12.31 -1,63% 1,359540 Fi 5451 145 880 R -
2014.12.31 2,57% 1,382016 Ft 14 813 786 062 ft -
2013.12.31 8,41% 1,3473%3 B 15715735434 F -
2012.12.28 7,50% 1,242869 Ft 519 445 423 Rt

2011.12.30 -10,88% 1,156190 F 235947 179 Rt

2010.12.31 13,30% 1,297358 Ft 303 521 205 Rt

2009.12.31 27 ,03% 1,145020 Ft 158 411 730 Rt

2008.12.31 -15,49% 0,201388 Ft 754 882 Q45 Ft

2007.12.31* 6,66% 1,066648 Ft 2 476004 502 B
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* oz Alap 2007. mércius 304 indulésaiél szamitva
A fenti hozamck nem jelentenek garancidi o [Svére nézve és nincsenek Bsszefiggéshen az alapok jSvdbeni hozamaival. A kszélt
hozamadatck nomindlisak és az ado#t naptdri évre vonatkoznak. Az Alap induldsanak évében o hozamok egy évnél révidebb idére

venatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDES] NAPON

2016.01.04,

Instrumentum [ Devizanem| ISINkéd | Neévérték | Eszkdézérék | %
Atrvhdzhaté értékpapirok 5 109 478 487 93,94
AEGON ALFA HUF HUOD00703570 258 974 332 649159 822 11,04
CON CITADELL HUF HUQOC0707948 295 8O0 000 558013 485 10,26
CONCL GL HUF HUQOGQ705702 265034 000 467 136 737 8,59
CON PLAT PB HUF HUODOC07 09969 133 142 000 S5i3 050315 2,43
CONC. VM HUF HUDO00703749 271 391 179 579 217 981 10,65
GEN ABS SZA HUF HUQ000706833 79 414 871 99 894 B854 1,84
GEN PG HUF HUOOOO706791 119 556 448 160 882 928 2,96
OTP ABSZ A HUF HUQ000704457 221 317 602 355 483 431 6,54
OTP EMDA HUF HUODO07 06361 46 416 553 127 582 142 2,35
OTP SUPRA HUF HUOODO7 06379 92 096 590 339 945 734 6,25
RAHA HUF HUOOOG7 03699 341778 023 581577 345 10,69
RIPA HUF HUOC0G7 03707 461 418 464 677 533 491 12,46
Banki egyenlegek 329 154 243 6,05
Folyoszémla - EUR EUR 252 243 0,00
Folydszamla - HUF HUF 328 €02 000 6,05
Egyéb eszkozok 10 088 298 0,19
Egyéb kévetelések 10088 298 0,19
Osszes eszkoz 5 448 721 028 100,18
"l'('gfelezeﬂségek 9649696 -0,18
Egyéb kotelezettségek 9 649 696 C,18
Nelté eszkozérték 5439 071 332 HUF
Unitok szama 4 002 820 561
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,358810 HUF

Az éves beszamolé és a portfolio jelentés szamai kdzéHi eltérés okai:

Az eliérés clapvetd cka, hogy mig o beszémols 2016. janudr 31-g ismertté vdlt informécickra épil, addig o porfdlié jelentés szémai
2016. elsé forgalmazasi napian mint nyité érték keriltek meghatdrozdsra a 2015, évi utolsé forgaimazasi napi dlloményi adatok
alapjén. A folydszamia elhatarolt kamata o NEE szémitasban a kévetelések kézétt szerepel, o beszdmoldban pedig oz aktiv
elhatéroldsok kdzétt kerilt kimutatasra. A kotelezetiségek kézdt is megjelennek az elss, mar 2016. évi forgalmazési napig szémol:
dijtételek, mig oz éves beszémoléban a tényleges 2015. évi kliségek és kotelezettségek kerilnek elszamolésra, amelyek janudr 31-ig

ismertié valiak.
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Beszdmold NEE szémitds Kilénbozet [eFt-ban)
Sajat téke / Netté eszkdzériék 5439 120 5 43% 071 -49
Killénbbzet tételesen:
Ertékpapirok 5109 478 5109 478 0
Pénzeszkdzok 329129 329129 0
Kovetelések / Aktiv idébeli elhat. 2 489 10114 425
Kbtelezettségek/ Passziv id. elh. G176 -2 650 474

BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2017.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISIN kod | Névérék | Eszkéz értek | %
Atruhézhaté énékpapirok 4259020581 97,34
AEGOMN ALFA HUF HUGBCO0703970 203 974 332 531 647 266 12,15
COMN CITADELL HUF HUCOO0707948 295 800 000 &17 834 206 14,12
CONCLGL HUF HUOO00705702 239 034 000 454 804 255 10,40
CON PLAT PIB HUF HUQOCQ070996% 133 142 000 538 294 437 12,30
CONC. VM HUF HUO0D0703749 177 391 179 387 420 029 8,85
GEN ABS SZA HUF HUOC00706833 61 414 871 78 505 770 1,79
GEN IPC HUF HUOG00706791 94 556 448 130 026 557 2,97
OTP ABSZ A HUF HUOCO0704457 105 000 Q00 168 742 875 3,86
OTP EMDA HUF HUOO00706361 35 000 000 133 666 645 3,06
OTP SUPRA, HUF HUDOCO706379 50 000 000 201 396 200 4,60
RAHA HUF HUQOCO703699 261 778 023 450 677 044 10,30
RiPA HUF HUQOOO703707 371 418 464 566 004 597 12,94
Banki egyenlegek 115 487 475 2,64
Folyészdamia - EUR EUR 250 816 0,01
Folydszdmla - HUF HUF 115 236 659 2,63
Egyeb eszkézék 7 067 521 0,16
Egyéb kovetelések 7067521 0,16
Osszes eszkéz 4 381575577 100,15
Kt':'telezeﬁségek -6 355 617 -0,15
Egyéb kételezettségek -6 355 617 0,15
Netté eszkézértek 4 375 2719 960 HUF
Unitok szama 3089787 717
[Egy jegyre juté netto eszkézérték 1,416026 HUF

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

Az eltérés alapvets oka, hogy mig a beszémolé 2017, janudr 314g ismertté valt informacidkra épill, addig a portfélié jelentés szémai
2017. elsd forgalmazdsi napjén mint nyitd énék keriltek meghaidrozdsra a 2016, évi utolsé forgalmazési nopi dlloményi adatok
alopjan. A folydszémia ethatérolt kemate a NEE szamitdsban a kévelelések kézott szerepel, a beszamoiéban pedig oz aktiv
elhatdrolasok kdzétt keriilt kimutatasra. A kotelezettségek k6zétt is megjelennek az elss, mar 2017. évi forgalmazési napig szémolt

dijtételek, mig az éves beszdmoldhban a tényleges 2016. évi kaliségek és kotelezetiségek kerilnek elszamoldsra, amelyek januar 31-ig

ismertté valtak.
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Sajat téke / Nettd eszkdzérték

Kilsnbozet tételesen:

Ertékpapirok

Pénzeszkszok

Kévetelések/ Aktlv idSbeli elhat.

Kételezettségek/ Passziv id. elh.

Beszdmold NEE szdmitds Kilénbézet (eFtban]
4375077 4 375 220 143
4 259 020 4 259 020 G
115 485 115 485 G
6 842 7 046 204
-6 270 -6 331 -61

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

eszkézériek

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1évd befektetési jegyek 2016.01.04-én

4 002 820 561

2016. évben eladott befekietési jegyek

317 287 327

20164. évben visszavdltott befektetési jegyek

12303201

Forgalomban lévé befekietési jegyek 2017.01.02-6n

3089 787 717

Portfolid Bsszesiteft nettéd eszkdzériéke 2017.01.02-6n

4375219 960

Egy jegyre jutd neitd eszkdzériék 2017.01.02-an 1,416026
IV. A befektetési alap Ssszetétele
Nagysdgrend:Ft

Megnevezés Devizanem 1SIN kéd Neévértek Eszkoéz énék %
Tézsdén hivatalosan jegyzett airuhézhaté éntékpapirok 0 0,00
Mdas szabdlyozoti piacon forgalomba hozotf atruhéazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott dtruhézhats énékpapirok o 0,00
Egyéb énuhdzhaté értskpapirok 4259 020 581 97,34
AEGON ALFA HUF HUCO0O7 03970 203 974 332 531 647 266 12,15
CON CITADELL HUF HUOO00707948 295 80O 000 617 834 206 14,12
CONCLGL HUF HUOOGO705702 239 034 000 454 804 255 10,40
CON PLAT PiB HUF HUOO00709969 133 142 000 538 294 437 12,30
CONC. VM HUF HUOO00703749 177 391179 387 420 029 8,85
GEMN ABS SZA HUF HUOOD0706833 61 414 871 78 505770 1,79
GEN IPO HUF HUO000706791 %4 556 448 130 026 557 2,97
OTP ABSZ A HUF HUQCOO704457 105 000 GO0 168 742 875 3,86
QTP EMDA HUF HUOOD0706361 35 000 COO 133 666 645 3,06
QTP SUPRA HUF HUO0OC706379 50 000 000 201 396 900 4,860
RAHA HUF HUODOC703499 261778 023 450 677 044 10,30
RiPA HUF HUG0O0703707 371 418 464 566 004 597 12,94
Hitelviszonyt megtestesité ertékpapirok 0 0,00
Netté eszkézérték 4 375 219 9560 100,00

Az egyes ériékpapir kategdridk kézdtt vannak atfedések, egy értékpapir t3bb kategériaba is farezik.

Az Alapkezeld az Alap 16kéjét Likvid és szdrmaztatott eszkézdkén valamint dllampapirokon felil kizérélag befektetési alapok jegyeibe

r

illetéleg egyéb kollektiv befekletési értékpapirokba fekteti, Az Alap télnyomd részt abszolit hozamra térekvd alapokbsl alakitia ki
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hogy a hozamaik kézdHi egyiitmozgds jellemzden kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt a diverzifikdciés elényt az Alap alapok alapja

konstrukcidja biztositia,

A befekietési jegyek silyanak idészaki valtozasdat &s ill. abszolit hozami alapok stlyanak alakuigsat oz aldbbi téblézat foglalja &ssze:

Suly a portfelieban 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31 2016.12.31
Egyéb alapok 90,7% 95,2% 94, 7% 93,9% 97.3%
Concorde Citadella Szdrmaztatott Alap 15,1% 9,2% 4,6% 10,3% 14,12%
Concorde Platina P{ Szdarmaztatott Alep 17.9% 19,4% 14,5% @,4% 12,30%
Concorde Yakmajom Szarmaztatott Alap 18,0% 17,2% 18,0% 10,6% 8,85%
Concorde Columbus Szarmazictot Alep 0,0% 15,1% 9,0% 8,6% 10,40%
QTP EMDA Szarmaziatott Alop 16,1% 0,0% 3,2% 2,4% 3,06%
OTP SUPRA Szarmaziatoftt Alap 15,3% 15,1% 18,7% 6,3% 4,60%
AEGON MMAX Szérmaziatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% G,0% 0,0%
AEGON ALFA Szdrmaziatolt Alap 0,0% 4,3% 10,3% 11,9% 12,15%
OT? Abszelit Hozam Alap 0,0% 0,0% 0,0% 6,5% 3,86%
Raiffeisen Hozam Prémium Szérmazratot Alap 6,7% 4,3% 8,0% 10,7% 10,30%
Raiffeisen Index Prémium Szarmaziatott Alap 0,0% 3,2% 7.2% 12,5% 12,94%
Dialég Deviza Szérmaztatott Alop 0,0% 5,9% 0,0% 0,0% 0,0%
Dialég Cctopus Szdrmaztatott Alap 0,0% 1,5% 0,0% 0,0% 0,0%
Generali IPC Abszoldt Hozamé Alap 0,0% 0,0% 1,2% 2,9% 2,97%
Generali Abszolit Hozamd Alap 0,0% 0,0% 0,0% 1,8% 1,79%
Szamlapénz 9,3% 4,8% 5,3% 6,1% 2, 7%

Az Alop befektetési polifikdja 2013.01.02-6val megvaliozott. Az Alap abszolit hozameéls filozéfia szerint kezelt alapokba befeklets
alapok alapjdva alakult at. Az Alap jellegébd! addddan a befekietési stratégia az abszolit hozamesld alapok portfdlidn befiili ardnyénak
az Alap elvir kockdzat karaklerisztikdinak megfelels meghatdrozésdra, illetve a konkrét befektetési afapok kivélaszigséra irdnyul. Az
Alap o BAMOSZ kategorizdlés érelmében abszolit hozamé alap, azaz az abszolit hozami filozéfia szerint kezelt alapok teszik ki a
portélié jelentds részét.

Az év elsé felét folyamatos vagyonkidromias jeliemezte, ennek kévetkeziében az Alapkezeld folyamatosan eladott az Alap befektetéseit
jelenté befektetési alapokbél. Ennek sorén legnagyobb mértékben a Concorde VM Alap silya csékkent, valamint az OTP Abszolét Hozam
és Supra Alapoké. Ezentd! eladdsi iigyletek voltak még a Raiffeisen Hozam Prémium, az Aegon Alfa, Raiffeisen Index Prémium, Generali
PO, Generali Spirit Abszolit Szérmaziatott, Concorde Columbus és OTP EMDA Alapokban. Az Alapban kezelt vagyon az év mésodik

felére stabilizdlédot, igy a kialakitolt portfslidhan tovabbi dtrendezésre mar nem keriit sor.
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V. A befektetési alap eredményének alakulésa a térgyidészakban

2016
Pénzigyi miveletek bevételei
Folydszémlakamat HUF
Arfolyamkiilanbozst
Ertékpapir drf.eredm.
Pénziigyi miveletek raforditasati
Arfolyamkiilnbdzet
Ertékpapir arf.eredm.
Egyéb bevételek
Trailer fee
A mikdédési kdltségek
Bankforgalmi jutalék
Forgalmazasi jutalék
Alapkezeld kéltsége
Letétkezeld kdltsége
WARP di}
Keler dij
LEl kéd fenntartdsi dij
Mérlegvizsgélat
Kénywezetés
Feligyeleti dijak
Egyéb raforditasok
Befektetési alapok kilanaddia
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditésok
Fizetett, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jtvedelem
Ujra befektetett jovedelem

Ertékpapirok értékkilénbszete
-egyéb

Befektetési jegy

- kamatokbdl, asztalékbal

- egyéb

Nagysdgrend: eft

33 636
1402

0
32234
18 175
1
18174
29 597
29 597
73 726

-28 814

488 763
0

488 763
o

488 763
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T8keszémla valtozasai 2016. december 31-ig szdmolt felhalmozoft kamatokkal. {Nagyséigrend:eFt}

Id&szak nyitédtlomany [dészak zérédllemany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 329 129 115 485 2,648%
lekotott betét 0 0 0,00%

Id&szak nyitédllomany Id&szak zarédllomdany
Vagyonelem tozsdei ép.  tézsdén kiv. ép. iézsdei ép.  tézsdén kiv, ép. Megoszlds
Befektetési jegyek 0 5109478 0 4 259 020 97,35%
AEGON ALFA 0] 649 160 0 531 647 12,15%
CON CITADELL 0 558014 0 617 834 14,12%
CONCLCGL 0 467 137 0 454 804 10,40%
CON PLAT PiA 0 0 0 0 0,00%
CON PLAT PiB 0 513050 0] 538 294 12,30%
CONC. VM 0 579218 0 387 420 8,86%
GEN ABS SZA 0] 9% 895 0 78 506 1,79%
GEN O 0 160 883 0 130026 297%
OTP ABSZ A 0 355 483 0 168 743 3,86%
OTP EMDA 0 127 582 0 133 667 3,06%
OTP SUPRA 0 339 746 0 201 397 4,60%
RAHA 0 581577 0 450 677 10,30%
RIPA ¢ 677 533 0 566 005 12,94%

Idészak nyitéétlomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Kévetelések 0 o 0 0,00%
Aktiv elhatérolasok 9 689 o 6 842 0,16%
Osszesen 0 5448 296 0 4381347 100,15%

VI. Szarmaztatott igyletek

Az Alap a térgyidészakban és 2016, december 314n szarmazékos pozicidval nem rendelkezett,

Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds véltozas 2016-ban nem kévetkezett be, 0j izletdgat vagy
szolgéhtatast nem indfiott. Az Alapkereld igazgatésigdnak és feligyeld bizottsdganak Ssszetételében azonban 15bb valtozds is 1riént az
idészak sordn. Az Alapkezelé kézgyilese 2016. december 19. napidn visszohivia a tisztségébdl Ralf Cymanek, Radovan Dunajsky,
Christa Geyer és Michal Kustra igazgatdségi tagokat és 2016, december 19. napjatsl 2021. méjus 31. napjdig, de legfeliebb az &adik
lzleti évet lezaré hatdrozat meghozataldig az igazgotésdg togjéva vdlasziota Balogh Andrdst, Liresits Juditot és Varadi Zoltént. Az
Alapkezeld kdzgytlése 2016. december 19. napién visszahivia tisztségébd| Gaspar Tiber, dr. Kovdces Attila s Molndr Gergely feligyelé
bizotisagi tagokat és 2016. december 19, nupjats! 2021, méjus 31. napjdig, de legleliebb az stadik izleti évet lezéré hatdrozat

meghozataldig o feligyeld bizotsdg tagidvé vélasziotta Ralf Cymanekeet, Hanidk Gydrgy Isivannét és Michal Kusira-.

Az Alapkezeld sikeresen afclakitotta 2G16. december 20val o Raiffeisen Kéivény Alapjét AEKBV clappd, igy az Alapkezeld ettdl a
neptd! mar nem csak Alternativ Befektetési Alapkezelének, hanem AEKBV-alopkezeldnek is minésil. 2016ban 6j alapot nem inditot,
azonban a fenti dtalakulés mellett jelentésen médositotia két masik alapjanak befekietési stratégiajat (Raiffeisen EMEA Részvény Alapok

Alapjabé! Raiffeiser: Nyersanyag Alapok Alopia, mig a Raiffeisen Euro Likviditési Alapbsl Raiffeisen Euré Prémium Révid Kotvény Alap
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let). Az év sordn az Alapkezeld termékei kozi! lejart ketté (Raiffeisen Hozamrdgzitd Tékevédett Alapok Alapia, Raiffeisen 2016 Katvény
Alap), egy pedig megszinteiésre keriit (Roiffeisen PB Corvinus Alapok Alapja). Az Alapkezelé igy az év utolsé napjan 17 befekietési
alapot kezelt. Az év folyamén az Alapkezelé befektetési alapokban kezelt dllomanya csékkent, o 2015. év végi 164,7 amilliérd forintos
allomany egy év leforgdsa alatt 137,7 milliard forintra mérséklédst. A ryilvanos befektetési alapok piacdn o BAMOSZ adatai alapjén az

Alapkezeld piaci részesedése 2,48%ra csdkkeni @ 2015, év végi 2,96%rdl.

Vill. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

1. A 2016-0s év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hozai éllampapirpiac 2016-ban is folyiatte az elmil években tapaszialt j6 teljesitményst, bar az uiolsé néhdny hénapban mar o javulé
fendencia meginogni Itszott. Ahogy az elmilt években mér megszokhattuk, ebben oz esztendében is segiteftek o hazai eszkézék
megitélésén a fejlett gazdasagok jegybankjainak faza monetaris politikél. A tdmogaté nemzetkdzi kérnyezetben a hazai jegybank sem
kenyszertlt a sajat monetdris poliikaianck szigoritdséra, sét az év sordn tovabbi lazitdst jelentd intézkedésekrdl déntstt. Igaz, az év sorén
na;m is left volna indokolt a szigorités, hiszen o hazai inflécids szamok a teljes év sordn meg sem kézelitették a jegybank célsaviat.

A Magyar Nemzeti Bank az év sorén meghozoit intézkedései kdziil kiemelhetjik, hogy 2016. mérciusdban ismét elkezdte mérsékelni az
irdnyadé kamatot, amely végil az elss félév végére az 1,35%0s év eleji szintl 0,90%ra mérsékisdatt. Réaddsul 2016 kézepétdl, az
irdnyadé kamat mar nem a kéthetes instrumentum kamaimértékét mutatia, hanem az MNB 3 hénopos betéfiének a kamatdt ismerteti,
amelyet rdodésuyl az MNB oz év mésodik felében méar csak korléfozotian fett elérhetdvé a kereskedelmi bankok szdmdra. A hefi
rendszerességgel meghirdetett tendereket havira médosilotidk, és az abban ethelyezheis Ssszeget feliirs! korlétossa tették. A cél az
intézkedésekkel, hogy a kereskedelmi banki likviditést oz dllampapirpiacra fereljgk. Az MNB ezt & célt nem csok a fentiekkel prébalia
elérni, hanem az 1 napos instrumentuménak mind a betéti-, mind a hitelkamatldbénak a csdkkentésével is. Az egy napos kamatfolyoss
betéti ldba mdr negativ éricket vett fel 2016-ban.

Az MINB 2016-0s év sorén alkalmazott monetaris lazits lépései mellett a hazai éllumpapir drfolyamokra tdmogatéan hatott az is, hogy az
év sordn mindhdrom nagy nemzetkézi hitelmindsité visszaemelte hazank adésbesorolasat o befektetésre ajénlott kategéridba. A régéta
vart iépések nem okoziak nagy hullamokat a piacon, hiszen azokra a piaci szereplk mér régéta kész tenyként tekintetiek. A felmindsitést
lehetévé fevs érvek kézi! a hitelminésiték kiemeliék o mar hosszi ideje fenndlls fizetési mérleg ébbletet, és a folyamatosan csokkend
kilsé eladdsodottsagot. Az érvek kézéth megjelent tovabbé o folyamatosan 6 kéltségvetési hidnyszamek, @ lassan, de csdkkend
dllamaddsség-réta, o gazdasdg magas finanszirozdsi képessége és a piacbaratabbd vélé gazdaségpelitika {it elsésorban a bankadéd
esékkentésre kell gondolni) is.

A telies év sordn o magyar dllampapirok elvart hozamait &sszekstd hozamgérbe lefelé mozdult el, ami azt jelenti, hogy a 10 éves
lejératig az elvért hozamok minden futamidd esetén mérséklddiek, igy a magyar dliam dlial kibocsétott kétvények arfolyamai tovdbb

jovultak. Ezi reprezentdlic az dilagos feljesiiményeket bemutaté dllampapir indexek 2016-0s pozitiv teljesitményei is.

idSszaki valtozas Eréke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2016. 1 3,92% 3,70% 0,22% 314,16 1,20%
2016. Q2 0,53% 0,47% 0,24% 316,16 0,90%
2016. Q3 2,50% 2,32% 0,36% 309,15 0,90%
2016. Q4 0,72% 0,73% 0,41% 311,02 Q,20%
2016. évi vdltozds 6,73% 6,39% 1,22%

forras: MNB, Bloomberg
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A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkdzi kivénypiacok 2016-0s éves teljesitményében (ahogy mindig) érdemes kiilsn vé&lasztani o legbiztonsdgosabbnak iekintest
fejlett dllamok kétvérypiacait {Core piacek - USA, Némeiorszdg, Japén, Franciaorszég, Egyesilt Kirdlysag) és o 13bbi fejlettét, illetve a
fejl6ds orszagok kétvénypiacait.

MNagy dltaldnossdgban elmondhatd, hogy o Core piacok kézil ahol fenntartottak @ laza monetaris kondicidkat és annak fenntartésard!
sz8l5 kommunikéciét, off javultek az efvart hozamok, ilyen volt Németorszdg, Franciaorszég, Japan, Egyesilt Kirdlysag, mig chol o
jegybank mdr a szigoritds megkezdésérd| beszélt egész évben [USA), oft mar emelkedés volt tapasztalhatd az év eleji és az év végi elvari
hozamértékek viszonylataban. A 16bbi fejleft eurdpai piacon mdr kordntsem volt ifyen egyértelmii helyzet, hiszen mind oz olaszok, mind a
portugdlok esetében inkdbb hozamemeikedés, azaz drfolyamesés volt tupasztalhaté, mig a spanyolok esetében szintén javuldst lehetett
regisztraini az év sordn.

A core piacok eltérd teljesiiményeit magyardzza, hogy o szereplék erdsen figyeliék a nogyobb jegybankok lépéseit, amelyek inkdbb
dltaldnos kdtvénypiaci optimizmust okoztak, hiszen a killdnbézd menetdris fazitdst jelentd intézkedések ndveliek a kitvények keresletét,
ezdlial azok arfolyamait is. A nagyobb jegybankok fontesabb lépései kizil érdemes kiemelni, hogy ez Eurdpai Kézponti Bank (EKB)
0,0%ra cstkkentette az irGnyadd kamatdt, illetve a nala elhelyezett betétekre vonatkozd kamatdt -0,40%ra mérsékelte. Az elsd falév
sordn még emelte a likviditdshéséget okozd kétvényvasérldsi programjdnak (QE-nek| keretdsszegédt, és bévitette a vasdarolhatd eszkdzsk
kérét. Az EKB-nak igy 2076 dprilisétdl mar nem csak dllamkétvények vasarlasdra van lehetésége, hanem j6 mindsitésii véllalati papirokat
is vasdrolhat. S5&t, 2016 decemberében ¢ program meghosszabbitdsardl dontst, igaz o kétvények vasarlasra forditott dsszeget
csSkkenietiék, de egyéb szabélyok atirdsaval még jovabb bévitettiék o vasarolhaté papirok kérét.

A mdsik fonios esemény, hogy a jopdan jegybark is bevezetie o negativ kamatot a kereskedelmi bankek dltal ndla elhelyezet, a kéteiezd
tartalékon felil elhelyezett betétekre, €5 tovabb folytatia az expanziv monetdris politikdjat, amelyet a japan korményzai fiskdlis 1épésekkel
tervez kiegédsziteni a jévében.

Az amerikai jegybanknak szdmité rendszer, a FED, szembe menve a tsbbi jegybankkal, folyamatosan azt kemmunikdlta az év sorén,
hogy elképzelheté a monetaris feltételrendszer szigoritasanak folytatésa, azaz egy Gjabb kamatemelés. Azonban a szigoritds decemberig
nem kévetkezett be, amikor viszont 25 bézispontial emeliék meg az irdnyadé kamcisdvet. A 2015ben még négy kematemeldst
prognosztizalt az amerikei jegybanknak szémitd rendszer, amelybd! csupdn egy valdsult meg. Az amerikai hozamgdrbe 2016<s
emelkedését (azaz mindegyik fulamideji papir esetén emelkedd hozamokat regisziralhaftunk az év elejéhez képest) a szigorodd
monetdris politka, és az év végi meglepetésszerd Trump gySzelem ckozhatta.

A fejlédd piacokon inkébb o helyi ligyek iranyitottak az elvart hozamok véltozdsdt. A lengyelekné! a politikai irdnyvéltast, azaz a kevéshé
piacbarat kormanyzai tevékenykedésé: kdvetie hozomemelkedds, hiszen a gozdasdgi adataikban jelentds véliozas nem wvolt
tapaszialhatd, rdaddsul a kizépkelet eurdpal régidban sem volt ltalancs a gyengils tendencia. A fejlédé gazdasagok piacai kdzill még

a t6rékét érdemes megemliteni, ohol szintén a politikai viharok vitték feliebb oz elvért hozamokat.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régédta nem latott teljesiiménnyel rukkolt elé 201 5-ben, és ezt a kiemelkedd teliesitményt folytatte 201&-ban is. A
régids dtlagot jelentésen feliimilva, 33,79%kal emelkedett a BUX index o 201605 év sordn. A régié dilagét leird CETOP index eurdban
szdmolva viszon csupdn 4,33%kal emelkedett ugyanezen idéiav alatt, ami forintban szamolva csupdn 3,01%0s erdsédést jelentett, ami
szintén mutatia a BUX indexnek a kiemelkeds teliesitményét régids sszevetéshen (is).

A BUX index 2016 elsd negyedévében mar felilteljesitette mind o régids, mind a fejlett globdlis aflagot. A negyedév sorén 10,58%ot
emelkedett, ami kiemelked8en magas ériék, hiszen a régid atlagdt leiré CETOP20 index eurdban szdmolva 3,63%kal erdsédsit csupén.
A fejlett 16zsdék dlagos teliesitményét leird MSCl World Free Index negyedéves dollér teljesitménye viszont, egy rendkiviil rossz kezdés

utén sckat jovulva is csak -0,88% volt, amit a forint doliarral szembeni erdsédése -4,34%ra rontott o forintban kalkuldlé befekteték
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szdmdra. A BUX index ebben az iddszakban béven fedolgozta a 2010 és 2014 kdzét felhalmozott lemaraddsat. Az elsd negyedévben
érdemi pozitiv valialati hir nem idtott napvildgot (leszémitva azt, hogy a Magyar Telekom esetében Gira megjelent az oszialék az
drazésban), igy feltélelezhetd, hogy a magyar piacot tovibbra is o kordbbi alulsilyczottsag megszintetése, a régis erds makrogazdaségl
teljesitménye és a vart felmindsités (omi késdbb realizdiodott is) jariotia a befektetsi fokuszban.

A mdsodik negyedévben a hazai részvénypiac a jelentésen megndvekedett drfolyam ingadozds mellett lényegében stagnalt, a BUX index
0,47 %kal zért lefiebb jiniusban mdrcius végéhez képest. Féléves teljesitménye ezzel 10,05%ra romiott, ami mind régiss, mind globalis
Bsszehasonfitdsban még mindig kiemelkeddnek szamitott. A régié atlagat leiré CETOP20 index euréban szémolva 12,66%+kal gyengiilt,
omit ezdital sem kompenzélt o forint a mésedik negyedévben.

A hazai részvénypiac teljesiiménye a harmadik negyedévben is némileg meghaladta a régiés és globélis benchmarkoket, amiben szdmos
tnyezé jdtszoft szerepet, kezdve a kormdnyzat piochardtabb hangvételétsl, az erds makrogazdasdgi fundamentumokon dt egészen o
befekteidk lengyel piactdl valé elfordulasaig. A leguisbbinak cka, hogy a lengyel kormény is t8bb nem kenvencicndlis lépést fett,
hascniéan a korabbi magyar nem 10! piacbarat intézkedésekhez. A magyar piac tartés feliltefjesitése azonbar odavezetett, hogy a hazai
részvények relativ- és abszolit érfelemben nem tintek olesénak. Azonban az drazofiség csck minimdlis szerepet jatszott o befekietsi
déntéshozatalban, amely megdllapités tovabbi megerdsitést nyert a negyedik negyedév soran, hiszen o BUX a t6bbi régiés indexhez
képest ismét jelentésen meghaladia a régids indexek hozamait.

A piac teliesiiményét elsésorban o kilféldi kereslet haitotta {a korabbi clulsilyozol pozicié megszintetése, illetve a felmindsitések miat
megjelend &j szereplék kereslefe], a piac értékeltsége hatiérbe szorult (a 0% kérili kematkdrnyezetben egyébként is nehézzé vdlt o
részvények valds értékének meghatdrozasa). A hazai részvénypiac gyakorlatilag folyamatosan emelkedett a negyedik negyedév soran.
Ebben szerepet jétszolt o fejlett részvénypiacok & teljesitménye az amerikai elndkvalaszisst kdveiben, valamint a kedvezé hazai fokiorok
is. A magyar gazdasdg kézeli jovSjét tekintve & szamokat varhattunk, o lakossagi fogyaszids élénkiilt, a monetdris kérmyezet (kamatszint)
pedig fovdbbra is globdlisun kilénssen kedvezs, még amellett is, hogy decemberben Gjabb kamatemelést hajtoti végre az Amerikai

Egyesilt Allamok jegybankiénak szerepét betdlis Fed.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz - MXMU* § CETOP €
2016. Q1 10,58% 15,74% -5,90% 7,45% 13,79% 3,63%
2016. Q2 0,47% 6,23% 9,22% -12,36% -4,98% -12,66%
2016. Q3 5,08% 6,46% 5,71% 2,35% 2,98% 4,63%
2016. Q4 15,68% 16,29% 6,72% 13,95% 8,87% 10,17%
2016, év 33,79% 52,22% -3,63% 4,77 % 21,50% 4,33%

forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

Egy kivételtd! ellekintve minden vezet fejlett t3zsdének pozitiv hozammal sikerilt zémia @ 2016-0s évet. Ha a deviza hatdst kiszirjik és
dolldrban értékeliik oz indexek tefjesiiményét, akkor mdr drnyaltabb a kép, de még igy is csuk kevés olyan tézsde volt, melynek
teliesitménye a negativ tarioményban mozgott,

A nemzetkdzi részvénypiacok k6zil az elmilt 3 évben egyérieimien az amerikaick emelkedtek ki mind a fejlett és mind a fejléds
részvénypiaci teljesitmények k&zil. A magyor piac oz utébbi hdrom év kiemelkedd tefjesitményével mér a tobbi feltérekvé részvénypiac
elé tudott keriiini és sajét devizas Gsszehasonlitdsban a legnagyobb indexek teliesitményeit is megelézte. Amennyiben doligrban vefjiik
dssze a legnagyobb indexekke!, akkor azt mondhatjuk, hogy a Shanghai index és az amerikai Dow Jones Industrial teliesiiménye még
jobb voli.

A fejlefi eurépai részvénypiacok hasonldan mozogtak, mint az amerikaiak, azaz lathats volt, hogy hasonlé események hatnak réjuk is.
Azonban 2015 8s28t8) az eurdpai részvényindexek o killénbszé negativ hirekre nagyobb esésekkel reagéliok, és o piaci opfimizmusban
sem {udtak annyira visszakapaszkodni. Az EU és az USA piacai kdzdtt kildnbség névekedése fatvanyosan 2015 8szétdl indult of és
2016 elsd félévében is folyamalosan jelen volt, s8t erdsaddtt is. Az ok, hogy felszinen lévé fébb kockézati faktorok kemolyabb

fenyegetettséget jelentettek az eurdpai %rségre, mint az USAra. A fébb faktorok kozétt a kinai lassuldst, az alacsony olajdr miati
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gyengébb gazdasagi teljesitményt i5bb meghatdrozé lejléds gazdasadgban (oresz, brazil, kézsikeleti), az Egyesilt Kiralység uvnidbdi
t6rténd kilepését kévetd gazdasdgi hatdscket, és az eurdpai bankszektor gyengébb helyzetét lehet felsoralni.

Az elsé negyedévérd! Gsszességében az mondhald ef, hogy dilagosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedss trtént a fejlett
piacokon, de elfedi azi a tényt, hogy 2016 minden iddk egyik leggyengébben indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok
tekinfetében. A negyedév vesztese pedig végil mégis a japdn, illetve az eurdpai részvénypioe feft, akar sojdt devizajukban, akér
dollarban mérjik. Pont az a két régis, ahol u jegybank tovdbbra is pumpdlia a pénzt o pénziigyi rendszerbe. Ezer elfentmondas azzal
magyardzhaid, hogy ezen uidbbi két régié jobban kitett a fejléds gazdasdgok lassuldsdnak. Az elsd negyedév végén taldi magdry az
amerikai részvénypiae, nem ulolsésorban az amerikai jegybanknak szdmfié intézmény (FED} Gjabb pélforduldsanak és a gyengiiid dollar
kévetkezményeként. Az S&P500 indexnek végiil sikerilt @ negyedévet pozitiv tartomanyban zémia.

A masodik negyedévben a fejlett részvénypiacok étlagos teliesitményét méed MSCl World Free index 0,31%kal emelkedett dollarban
kifejezve. Ez a kismériéki véitozas ezdtal is eliokarta azt a tényt, hogy a fejlett 16zsdék egy része a masodik negyedévben is jelenids
ingadozést mutatott. A dollérban kimutatott jeljesiimények alapjdn a leggyengébbek az eurdpai piacok voltak ismét, de @ japan piac sem
tafalt magdra az igen gyenge elsd negyedév uidn. Kivételi az amerikai t8zsdék iefenfeﬁek djfent, oft a havi ingadozds is viszonylag szik
savban maradt, leszédmitva a fechnoldgiai fokuszi NASDAQ indexet.

A harmadik és negyedik negyedévet leginkdbb a poliikai bizonytalansag urclta, melynek csdkkenése pozitivan hatott a
részvénypiacokra. A masodik félév soran a nagy horderejit politkai események kézé fartozott az Egyesilt Kirdlysdgban az Eurdpai
Unibo! vald kilépésrdl tartott népszavazés (Brexit], ahol az emberek a tavozds mellett dllick ki. Az év masik nagy polifikai meglepetése
az USA elndkvélosztasénak eredménye, azaz Doneld Trump gyézelme volt. Bér egyik esemény sem az elézetesen vért kimenetelt hozta,
és eleinte panikszer( eladdsckat véltotiak ki, végiil azonban azoknak lett igaza, akik nem a vildgvégét lattak az elézetesen nem vért
esemény bekévetkezidben. Mivel a monetéris poliika szinfe mindenhol lamogaté maradt, és a gazdasdgi adatckban lassi de bizios

javulds kévetkezett be, o bizonytalansdg megszinése végil emelkedéshez vezetett,

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa {sajét devizaban):

DOW $ S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXXS5C € 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% 2,69% 4,80% 8,58% 5,61%
2016. Q4 7,94% 3,25% 1,34% 2,60% $,23% 16,20%
2016, év 13,42% ?,54% 7,50% Q,70% 6,87% 0,42%
DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXXS50: Eurozdna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japén forras: Bloomberg

Arupiaci valozdsok

A 2016-0s évben oz drupiocokon oz amerikai részvényekher hasonld emelkedés volf megfigyelhets. Az eszkézoszidly altalénos
teljesitményét (6l leiré BCOM indexnek az éves teljesitménye +12,07%os voli,

A 201565 csdkkenést kivetden 18bb olyan valiozas kévetkezett be 2016-ban, amely o piacok emelkedéséhez vezelett. Az egyik ilyen,
hogy az clajkitermelé orszagok szévetségének {OPEC) sikeriilt végiil megdllapodniuk az clajkitermelés volumenének o csskkentésében. Az
olaj arfolyama a hirek hatésara az év eleji 25$ /hordd szintrdl egészen az 50$ /hordés szint felé emelkedett.

Az olaj melleff a 2016-0s év mésik nogy nyertesei a fémek voliak, ezen belill is a nem nemes fémek tudick a leginkdbb névekedni. Az
aluminium 17,12%of, mig a réz 16,72%ot ndvekedett egy éves idStavon. A nemesfémek kdziil oz arany 8,67 %ot ndvekedett 2016
végére, de év kézben volt 4gy, hogy 16bb mint 25%al kereskedtek magasabb érfolyamon, mint a 201565 zéréarfolyam. A plating az év
kézepén, az aranyhoz hasonléan, magas arfolyamon volt kereskedhetd, de az év végére mar csak 3,65%0s névekedést figyelhetiek meg
a befekietdk. A két nemesfém érfolyama kézéthi kildnbség az elmult években megfordult és ez a 2016-cs évben tovébb taguli, és a
kezdeti 190 dolidros eltérésrél 300 dollér felé is emelkedett.

Az év nagy vesziesei uz agrartermékek voltak, a kukerica érfolyama 1,95%kal esékkent, mig a biiza ddelyema 13,15%0s esést mutatott
@ 2016-0s évben. Ennek elsédleges oka u kordbbi kedvezétien iddjaras megvdltezésa, ami mogas termést eredményezett a két

terménynél.
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2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A 2015. december 31. és 2016, december 31-e kozati iddszakra vonatkozdan a befektetési polifika alakuléséra hatd egyéb tényezék

nem meriiltek fel,
3. Hozamfizetés es hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozomot, a befektetésein elért nyereséget Gira befekieti. A hozam o befekletési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkdzériéken 15rténd visszavésdaridsi kitelezetiség
véllalasdval biztositia o befektetok szémdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdliésdval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozoit hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2016-ban.
IX. Az Alapkezel$ dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

1. Az Alapkezelé alkalmazettainak brutté javadalmazasanak teljes 6sszege a 2016-os
évre szoléan, rogzitett és valtozé bontasban:

Millis Ft

2016. év
Rogzitett jGvedelem dsszesen: 149 4
Véliozé jGvedelem Ssszesen: 171
Kedvezményezetiek szama: 24
Kézvetlent! az AEKBY &ltal kifizetett barmely dsszeg, beleérive a jutalékokat 0 Ft

2. Az Alapkezels lgyvezetdinek és azon munkavéllaléinak, akik az alapok kockézati
profiljgra tevékenységiik révén lényeges hatéast gyakorolnak, brutté
javadalmazasanak teljes 6sszege a 2016-o0s idoszakra széléan:

Millic Ft
2016. év

Felsd vezetés 37,0
Kockézatvéllaldsért és ellendrzésér felelds alkalmazotiok 57,6
Telies javadaimazdsuk mériéke miatt a felsd vezeléssel és o kockdzatvdllalasért
felelés alkalmazotiakkal azonos javadalmazasi kategéridhe torezok, akiknek
szakmai tevékenysége lényeges hatést gyakorol a kockézafi profiljukra vagy a
kezelésiikben 1évé befekietési alap kockazati profiligra 0

3. Az adoft évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatasainak kiszamitasi médja:

A Fix jovadelmazas 8sszege tartalmazza az alabbi elemeket: Bérjellegii kifizetések {alapbér, szabadsdg idejére jars kifizetés stb ),
P&tlek jellegd kifizetések, Munkakéri juttatds, Cafeteria keret és Egyéb jutiatasck {pl. gépkocsi juttatds éricke, iskolakezdési

témogatds, murkdba jrés kélségtéritése}, valamint a kilépéshez kapescldds trvdny szerinti kételezd kifizetéseket.

A Véltozé javadolmazas &sszege tarialmazza az aldbbi elemeket: Eves bonusz 6sszege, valamini o kilépéshez kapesoléds, a

t6rvény dltal eléinakon felili kifizetések.
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4. Javadalmazasi politika ~ A KBFTV. 13. meli¢kletének 1. pont ¢) és d) alpontja szerinti -
felilvizsgalatanak eredménye, az elofordult szabalytalansagokat is beleértve:

Az Alapkezeld a jogszabdlyban foglalt kételezetiségeinek megfelelt, hiszen a Jovadalmazési politika éves felilvizsgalata
megibrtént, amely olapjén 2016. okidberében a Raiffeisen Alapkezelé Feligyeld Bizottséga dltal elfogaddsra kerilt a
Javadalmazési politikanak médosfiott valiozata. Tovdbbd, a Raiffeisen Bank Belsé Ellenérzési Osztdlya dlial az év sordn
megtdriént a figgetlen belsd felilvizsgdlat is, amelyben foglalt megdllapitdsoknak megleleld médositasokat oz Alapkezels

divezette az év sordn. A Javadalmazési politika érdemi véllozdsai a kévetkezd pontban oivashaiék.
5. Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:
A Jovadalmazasi politika kétszer médosult 2016 sordn.
Az elsé mddositas 2016 els felében tariént, mely sordn az aldbbi vélioztatasok lettek divezetve a dokumentymon:

*  Ponfositdsra kerilt, hogy mely dokumentum az irényads clyan esetekben, amelyek nincsenek részlelezve az Alapkezelé

sajét javadalmazasi politkéiat tartalmazé dokumentumban,

*  Kiegészitésre keriitt az ,Identified staff” kérbe tartozd munkatdrsak csoportje, igy az 9] tagokra vonatkazéan

kiterjesziésre keriilt o specidlis jovadalmazasi irdnyelvek hatdlya.

s A déméshozs testiletek feladatai pontositasra keriliek, melynek nyomén egyérelmisitésre kerillt, hogy a javedalmazasi

bizottségi feladaiokat a Raiffeisen Alapkezelé Igazgatésdga létia el.
A 2016 okidberében tartott felilvizsgdlat kovetkezidben elfogadoit tovdbbi véltoziatasok:

o Az Alapkezeld az év sordn ABAK mellett mar AEKBV—alapkezelc'Své is valt, igy az AEKBV-alapkezeidkre vonatkozd
kételezetiségeknek meglelelden frissitetie a javadalmazdsi pelitikéjaré! szélé dokumentumét. A véltozdsok t5bbek kozas:
a jogi hivatkezdsokban, a ,Befekietési Alapfok}” definicidianal, illetve o Javadalmazasi politika dltalénos eiveinek

kiegésziidsében érhetdk tetien.

*  Pontosftasra keriltt tovabbd, oz Alapkezeld Feligyels bizottsagdnak javadalmazdsi politikéval kapeselatos feladatai is.

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos ij megéllapoddsok, az ABA aktudlis kockdzati profilja és az
ABAK dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkézdket, a mindenkor érvényes Eriékelési Politikaiban leirtaknak megfelelden értékeli. Az
Alapban 2016.12.31-6n nem voltak illikvidnek mindsitett eszkbzok. Az Alapkezelé Erékelési Politikéia 2015-ben megvaliozott, melynek

érielmében az illikvidnek mindsiteti eszkdzok esetén az Arazdsi Bizottsdg dént az ériékeléshez alkalmazandé eljarasral.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos 0j megallapodasok

Az Alapkezeldé a jogszabdlyi elsirésoknak megfelels likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014.ben, azaz likviditgskezelési
szabalyzatot és eljgrasokat fogadott ef annak biziositasa érdekében, hogy nyomen kévethesse alapjainak likviditdsi kockazatat, valaming,
hogy oz Alap befekietéseinek likviditsi profifia megfelelien az Alap kételezetiségeinek. Az Alapkezeld biztosifia, hogy a befektetési

stratégia, a likviditdsi profil és a visszavaliasi pelitika az Alap tekintetében 8sszhangban élljon egymdssal.

| Raiffeisen '
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<} Az ABA aktualis kockazati profilia és ax ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockézati profil: 3

Az Alap befekistési polifikdjanak 2013. jonuéri valtozdsa nyomén a fenti kockazati besorolds alapidul szoigdlé szintefikus mutatd
kiszémitdshoz haszndlt moltbeli adatok, o jogszabély eléirdsainak megfeleléen, egy mesterséges referencia portfdlic teljesitményén
alapulnak. Az Alap kockazat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba #riénd besoroldsa ssszefiggésben van azzal, hogy az Alap
eszkézeinek jelentés része kockdzatos alapokba kerill befekietésre, ugyanakkor oz Alapkezeld diverzifikélt portfolis Ssszedllitdsara

t6rekszik.

Az Alopkezeld a targyév sordn a Ramascft Kit. Varitron programidt haszndita a piaci kockdzat mérésére, a kockéziatott ériék mutatsk

szdmitdséhoz,

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tokedtiétel mértékében bekévetkezé
valfozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodas értelmében
nyujtott garancidk Ujbéli felhaszndélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tokedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockéazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaziatott iigyletek figyelembevételével - szémitott teljes nettdsitott kockézati kifetisége nem

haladhatia meg oz Alop Netté eszk&zériékének 130%-Gt.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 100%
¢) Az Alap brutté médszerrel szémolt kockazati kitettsége 2016.12.31-én: 97,37%

Qlyan esemény, amely jelentésen befolyasolna a 2016. dzlefi évet, a mérleg fordulénapiat kévetéen nem volt.
Budapest, 2017. aprilis 10.

Tl b s

Balint Attila Varadi Zoltdn

az Alop képviseletében
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