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Fiiggetlen kényvvizsgaldi jelentés

A Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja befektetSinek

Vélemeény

Elvegeztlik a Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja ({tovabbiakban: ,az Alap”) 2017. évi éves jelentésének |-
VI pontjaiban talathatd szamviteli informacioinak (tovabbiakban: ,szamviteli informaciok”} kényvvizsgalatat.

Véleménylnk szerint az Alap mellékelt 2017. december 31-ével végz&édd izleti évre vonatkozd éves
jelenteseben kozdlt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl szolo 2000. évi C. tdrvénnyel (a tovabbiakban: ,szamviteli torvény”) dsszhangban, valamint a
kollektiv befektetési formakrdl és kezelbikrél, valamint egyes pénzigyi targyl t6rvények madositasard! szolo
2014. evi XVI. tbrvénnyel Gsszhangban kerlltek &sszedllitasra. Az éves jelentésben kozélt szamviteli
informacickban szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasziottak. Az éves jelentésben kazolt
szamviteli informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje 4ltal adott értékelés alapjan
kertiltek elszamolasra.

A vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat 2 Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban és a kényvvizsgalatra
vonatkozd —~ Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok érteimében fennalld feleldsséglnk bovebb leirasat jelentésink ,A kénywizsgald éves
Jelentésben kozolt szamviteli informéciok konyvvizsgalataért valé feleldssége” szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk az Alaptél és annak kezeldjétél, a Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zrt-tél a
vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Koénywizsgaldi Kamara LA
konyvvizsgaldi hivatas magatartési (etikai) szabalyairdl és a fegyelmi eljarasrol széld szabalyzata™ban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkézi Etikai Standardok Testiilete aital
kiadott ,Konyvvizsgalok Etikai Kodexe'-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfelelink az
ugyanezen normakban szerepié tovabbi etikai eléirasoknak is.

Meggydz6désunk, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot
nyujt véleménylnkhéz.

Egyeb informacidk

Az egyeb informacidk az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbsl afinak. A Raiffeisen
Befektetési Alapkezeld Zrt. (gyvezetése (a tovabbiakban: ,vezetés') felelés az egyéb informaciok
elkésziteséért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokra a fuggetlen konywvizsgaldi jelentéstink
»Velemeny" szakaszaban adott véleményiink nem vonatkozik az egyéb informacidkra, és az egyéb
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informacickra vonatkozdan nem bocsatottunk ki semmilyen formaji bizonyossagot nyljtd kovetkeztetést.

Az eéves jelentesben kozolt szamviteli informaciok altalunk végzett kényvvizsgalataval kapcesolatban a mi
felelosséglink az egyeéb informaciok atolvasésa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves
jelentesben foglalt egyéb informaciok lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentéshen kozolt szamviteli
informacidknak vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy t(nik-e, hogy azok
iényeges hibas allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kévetkeztetésre jutunk, hogy az
egyeb informacidk lényeges hibas allitast tartalmaznak, kotelessegiink erré! és a hibas allitas jellegérdl
jelentést tenni.

Az egyeb informaciokban Iényeges ellentmondas, vagy |ényeges hibas allitas nem jutott a tudomasunkra, igy
e tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezeteés és az iranyitassal megbizott személyek felelGssége az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informaciokeért

A vezetes felelbs az éves jelentésben kozolt szamvitelt informacidknak a kollektiv befekietési formakrot és
kezeldikrd!, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények modositasardl szolo 2014. évi XVI. torvénnyel és a
szamviteli térvénnyel sszhangban tortend elkészitéséért, kilonos tekintettel az eszkézok és kételezettségek
leltarral vald alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje 4ltal megadott értékelése
alapjan torténd elszamoléasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés szilkségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbol, akar hibahol eredé lényeges hibas allitastdl mentes éves
jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje az
Alapnak a vallalkozas folytatdséra vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a
vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elvén
alapuld, eves jeleniésben kozolt szamviteli informaciok 6sszedllitasaért. A vezetésnek a vallalkozas
folytatasanak elvebdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényestlését eltérd rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatdsanak ellentmondo tényezé, kérlimény nem all fenn.

Az iranyltassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénzugyi beszamolasi folyamatanak fellgyeletéért.

A kényvvizsgalonak az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valo
feleldssége

A kbnyvvizsgalat soran célunk kelld bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok egesze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitast, valamint az,
hogy ennek alapjan a véleménylinket tartalmazé fuggetlen kénywvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kells
bizonyossag magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardokkal ¢sszhangban elvégzett kényvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létezd lenyeges hibas
allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és lényegesnek mindstiinek, ha ésszerii lehet az
a varakozas, hogy ezek onmagukban vagy egylttesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves
jelentesben kozolt szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

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



Tovabba:

Budapest, 201 aprilis 23.

Kozma Attila Mihaly

Azonositjuk és felmérjik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbél, akar
hibabol eredd 1eényeges hibas aliitdsainak kockazatait, kialakitjuk és végrehaitjuk az ezen kockazatok
kezelesére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld konyvvizsgélati
bizonyitékot szerziink véleményink megalapozasahoz. A csaldsbol eredd lényeges hibas allitas fel
nem tarasanak kockazata nagyobb, mint a hibabdl ereddé, mivel a csalds magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasckat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels¢ kontroll
fellilirasat;

Megismerjik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontroiit annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljaréasokat tervezziink meg, amelyek az adoit kériiimények kozott megfelelsek, de
nem azért, hogy a belst kontroll hatékonysagara vonatkozdan véieményt nyilvanitsunk.

Ertékeljik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a veretés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodd kbzzétételek ésszeriségét.

Kovetkeztetest vonunk le arrdl, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a vallatkozas folytatasanak
elvén alapuld, eves jelentésben kézolt szamviteli informacidk dsszedllitasa, valamint a megszerzett
kdnyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel
vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas
folytatasara vald képességét illetben. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk fe, hogy lényeges
bizonytalansag all fenn, fliggetien kdnyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
jelenteésben kozdlt szamviteli informéacidkban 1évd kapcsolodo kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek
e tekintetben nem megfeleléek, mingsitentink kell véleménylnket. Koévetkeztetéseink a fiiggetlen
konyvvizsgaloi jelentésunk datumaig megszerzett kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébel
esemenyek vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallatkozast folytatni.

Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozdlt szamviteli informaciokat, kilénods tekintettel az éves
jelentesben bemutatott eszktzok és kotelezettségek iddszak végi leltarara, valamint az adott
idGszakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informacidk minden 1ényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrsl és kezeldikrél,
valamint egyes pénzlgyi targy(G torvények moédositasardl szolo 2014. évi XV térvénnyel
tsszhangban kerlitek-e dsszedllitasra.

Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kénywvizsgalat
tervezett hatokdret és Utemezését, a konyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve a Raiffeisen
Befektetesi Alapkezel6 Zrt. altal alkalmazott belsé kontrollnak a kényvvizsgélatunk soran altalunk
azonositott jelentés hidnyossagait is, ha voltak ilyenek.

n 9‘%m§§‘ﬁ Kozma Attila Mihaly
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Partner tHinon Bejegyzett kdnyvvizsgald
RSM Audit Hungary Zrt. 1138 Budz 'BArY Zrt. Nyilvantartasi szam: 005847
1138 Budapest, Faludiu. 3. Adge PESE Faludyy, 3
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2017.

- I. A Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja dltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alop neve:
Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Fergalmazé neve:

Székhelye:

Kanywvizsgdid Tarsasdg neve:

Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapia
1111154

Ruiffeisen Befekietési Alapkezelé Zrt.
1054 Budapest, Akedémic u. 6.
Raiffeisen Bark Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v, 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u, 8,
RSM Audit Hungary Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Kénywizsgdld neve Kozma Attila Mihdly
Elszdmolds napja: T+4 napon

Tipusa: nyilvanos nyiltvégi énékpapir clap
Harmenizécidia:

BAMOSZ kategdria:

ABAK irdnyelv
drupiaci alap

Futamideje: hatdrozalan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap drupiaci kitetiséget biziosité alapként miiksdik 2016, junius vagétdl, amely idépontial egyardnt médosiiotia a nevét és a
befekietési politikajat is. Az Alep céli, hogy elsésorban t6zsdén jegyzeit befekietési alapokba térénd befekietéseken keresztil
lshetdséget adion o befekietének nyersanyogpiaci kitettség kialakitdsdra. Az Alap tilnyomdrészt olyan befekietési alapokbe és mas

kollektiv befekietési értékpapirokba fekiet, amelyek aliandé drupiaci kitetiséget nydjtanak.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkdzértékének alakuldsa ffordulénap elétti utolsé kereskedési

napon/
Arfolyam valtozas Arfolyam Osszesitett
~A’” sorozat  ,B” sorozat A" sorozat »B” sorozat Nettd eszkézértek
2017.12.29 9.27% £,27% 1,275538 Ft 1,275599 Ft 527 503 982 Ft
2016.12.31 10,62% 10,62% 1,405835 Ft 1,405835 Ft 305 267 162 Ft
2015.12.31 -13,52% -13,52% 1,270%900 Ft 1,270900 Ft 302 010 386 F+
2014.12.31 3,15% 3,15% 1,469516 Ft 1,469516 Ft 402 190 319 F+
2013.12.31 -8,95% -8,25% 1,424664 Ft 1,424664 Ft 384 141 854 Ft
2012.12.28 ?.55% ?,55% 1,564682 Ft 1,564682 Ft 417 265 170 Ft
2011.12.30 -10,24% -10,24% 1,428248 Ft 1,428248 Ft 1 562 388 483 Ft
2010.12.31 30,05% 30,05% 1,591140 Ft 1,591140 Ft 1 893 932 540 F

Az arlolyamviliozds szdzalékos méridke a befekteid dltal elérheté vagyonnivekedés: mutatia be, amennyiben o teljes évben megtartotia
befekietését. A fenti hozamok nem jelentenck garancidt o jévére nézve és nincsenek &sszefiggésben az alapok javébeni hozamaival. A
kézlt hozamadatok nomindlisck és az adoft naptari évre vonatkoznak. Az Alap befektetési politikéia 2016, jiniuséban jelentésen

megvaltozoft.
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2017.

ll. Vagyonkimutatés

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2017.01.02.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd | Névérték | Eszkéz énék l Yo
Atruhézhaté értékpapirok 265 954407 87,10
NBK GREECE EUR GRS003003027 847 66 876 0,02

-|ORASCOM CONT usD AEDFXAT4ANULY 162 249 308 0,08
POWERSHA DB ush US7393551050 54948 255 620 821 83,71
PWSH DBA usp US73936B4086 1708 10 017 402 3,28
Banki egyenlegek 39 758 167 13,02
Folydszdmla - CZK CZK 135 565 0,04
Folydszamla - EUR EUR 193 0,00
Folydszamla - HUF HUF 37 404 923 12,25
Folydszdmla - USD usb 2 217 486 G,73
Kovetelések 24 227 0,01
Egyéb kovetelések 24 227 0,01
E_yg_'éb eszkéz o 0,00
Osszes eszkéz 305 736 801 100,12
Kételezeftségek -376 026 -0,12
Egysb kételez;ﬂségek -376 026 0,12
Netté eszkozértek 305 360 775 HUF
Unitok szama 218 033 338
Egy jegyre julé neitd eszkdzériék 1,400523 HUF

Az éves beszamoléd és a portfolié jelentés szamai kdzoti eltérés okai:

Az eltérés clapvetdé oka, hogy mig @ beszdmolé 2017, januér 31-ig ismertié véli informacidkra épiil, addig o portfélié jelentés szamai

2017. elsd forgalmazdsi napjdn, mint nyitd ériék keriliek meghatdrozasra a 2016. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adatok

alapjdr, A kételerettségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2017. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszémoléban a tényleges 2016. évi kltségek és kdtelezetiségek keriinek elszameldsra, melyek januér 314ig ismertté valnak. Az ebhdl

adddé kilénbozet 224 e Fi,

Beszamold NEE szdmitds Kilénbézet (eFtban)
Sajat ioke / Netid eszkdzérek 305136 305 360 224
Kiilénbozet téielesen;
Folyészdmla 39757 39757 0
Ertékpapirok 265 954 265 954 0
Kavetelések/Aktiv idsbeli elhat. 24 1 23
Kételezetiségek/Passziv idébeli elh. -599 352 247

A folydszémia ethatarolt kamata a NEE szamitdsban o kévetelések kzétt szerepel, a beszémoidban pedig az akiiv elhatdroldsok kézétt
kerilt kimutatGsra. Az elsd forgalmazasi napig és a 2016.12.31.ig esedékes folydszdmla kamat kildnbézet &sszege nem & el az ezer

forintot.
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2017,

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2018.01.02.

Instrumentum Devizanem|  ISIN kéd INévértékl Eszkéz értek | %
Atruhézhaté értékpapirok 491 602 622 93,41
NBK GREECE EUR GRS003003027 867 85775 0,02
ORASCOM CONT Usp AEDFXATANULT 162 345913 0,07
POWERSHA DB ust US7393551050 111012 477 240 610 20,68
PWSH DBA ust US73936B4086 2 849 13 930 324 2,63
Banki egyenlegek 35515892 6,75
Folydszdmla - CZK 142 867 0,03
Folydszdmla - EUR 192 C,00
Folydszdmla - HUF 16 660 168 3,17
Folydszdamla - USD 18 712 665 3,56
Egyéb eszkoz 0 000
Osszes eszkéz 527 118 514 100,16
Kételezettségek -842 983 -0,16
Egyéb kotelezettségek -842 983 0,16
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat
Netto eszkozérték 442 746 717 HUF
Unitok széma 347 920 658
|Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,272551 HUF
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat
Netié eszkdzérték 83 528 814 HUF
Unitok szama 65 635 733
Egy jegyre juté nettd eszkozériék 1,272612 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai

kazstti eltéeres okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2018. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épll, addig a portfdlié jelentés szamai

2018. elsé forgalmazasi napian, mint nyitd érték keriiftek meghatdrozasra a 2017. évi utolsd forgaimazési napi  &liomdnyt adatok

alapjan. A kételezetiségek kézétt is megjelennek az elsd, mér 2018. é&vi forgalmazasi napig szémoli dijtételek, miy az éves

beszamoléban @ tényleges 2017. évi kéltségek és kdtelezetiségek keriilnek elszamoldsra, melyek januar 31-ig ismertté vainak. Az ebbdl

adadé kilonbézet 207 e Ft.

Sajat téke / Nettd eszkozérek

Kilonbozet tételesen:
Falydszamla

Ertékpapirok
Kovetelések/Aktiv idébeli elhat.
Kotelezettségek/Passziv idébeli elh.

{eFt-ban)

Beszdmald NEE szdmitds Kilénbazet
526 091 526 276 185
35513 35513 0
491 603 491 603 0
25 3 22

.1 050 843 207

A folyészamla elhaidrolt kamata o NEE szamitdsban o kévetelések kézét szerepel, a beszdmoldban pedig az aktiv elhatdrotasok kézst

kerbit kimutatésra. Az elsé forgalmazési nepig és o 2017.12.314ig esedékes folydszamla kamat kiildnbézet dsszege ezer forint, A

beszamoléban a kéliségek akiiv idébeli elhatarolasa kézétt keriit kimutatdsra 23 e Ft, ami a LEI kédok dijdnak 2018.évre vonatkozd

része. A NEE kimutatdsban a teljes LEI kéd diff dsszege a 2017.6vi koliségek kdzstt kerilt elszamoldsra.
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RAIFFEISEN NYERSANYAG ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2017,

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat

Forgalomban {&vé befektetési jegyek 2017.01.02-an 168 839 329
2017, évben eladott befektetési jegyek 262 583 500
2017, évben visszavaltott befektetési jegyek 83 502 171
Forgoiomban |évé befektetési jegyek 2018.01.02-an 347 920 658
Portfolié &sszesitett netid eszkdzértéke 2018.01.02-an 442 746 717
Egy jegyre juté nefid eszkdzériek 2018.01.02-6n 1,272551
Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2017.01.02-an 49 194 009
2017, évben eladoit befektetési jegyek 27 808 214
2017. évben visszavaltott befektetési jegyek 11 366 490
Forgalomban |évé befektetési jegyek 2018.01.02-dn 65 635 733
Portfelid dsszesitett nettd eszkézériéke 2018.01.02-én 83 528 814
Egy jegyre juid nettd eszkdzérték 2018.01.02.dn 1,272612
IV. A befektetési alap 6sszetétele
Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atrubdrhatéd értékpapirok 491 602 622 93,41
NBK GREECE ) EUR GR5003003027 867 85775 0,02
ORASCOM CONT ush AEDFXATANULY 162 345 213 0,07
POWERSHA DB usp US7393551050 111 012 477 240 610 20,68
PWGSH DBA Usb US73936B4086 2 869 13 930 324 2,65
Mads szabdlyozotf piacon forgalomba hozott atruhdzhats értékpapirok ] 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhdzhaté énékpapirok ] 0,00
Egyéb atruhdzhaté értékpapirok 0 0,00
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok o 0,00
Nett6 eszkozértek / Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja A sorozat [/ HUF 442736 717 100.00
Netté eszkézérték / Raiffeisen Nyersanyag Alapok Alapja B sorozat / HUF 83 528 814 ‘

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategdridk kdzéit dtfedések vannak, egy értékpapir t5bb kotegériaba is tartozhat.

Az Alap befektetési polifikdja érielmében eszkézeinek jellemzéen legaldbb 80%-at drupiuci kitettséget nyljté belekietésekbe, a

fennmaradé részt pénzpiaci alapokba és likvid eszkézokbe fekteti. Az Alap o sajdt t6kéjének hisz szdzalékat meghaladé mértékben

fektethet a ,DBC ~ PowerShares DB Commodity Index Tracking Fund” alapba.

2017. év végén az Alap a likvid eszkézsksén {latraszélé szdmidn elhelyezett banki betét) felil kizdrélag a fenti tablézatban szerepld, a

t6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté ériékpapimak mindsils részvényekbe és ETF-ekbe (exchange traded fund) fekieteit.

Az Alap a sajdt tékéjének 93,4%41 fekiette be 2017 év végén a célpiacokat reprezentdld t6zsdei instrumentumokba.

x; Raiffeisen
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V. A befekietési alap eredményének alakulasa a térgyidészakban:

2017
Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott oszialék
Folydszamickamat
Arfolyamkijiénbézet
Ertékpapir drfolyam nyereség
Pénziigyi miveletek raforditasai
Arfolyamkiilsnbdzet
Ertékpapir drfolyar veszteség
Egyéb bevételek
Befektetési jegyek uidn trailer fee
A moiksdési kaltségek
Alapkezelési di
letétkezelési di

LEl kéd fenntartdsi kiltsége

Keler dij

Kénywvizsgalonak fizetendé dij
Felugyeleti dij (MMNB]

WARP dij

Bankforgelmi jutalék

Ertékpapi mozgatas kdltsége
Egyéb raforditasok
Befektetési alapok kilanaddja
Fizetett, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jSvedelem
Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkilénbazete
Befektetési jegy

- kamatokbdl, osztalékbal

-egyéb

Részvenyek

- kamatokbdl, osztalékbél

-egyéb

Nagysagrend: eft
4 395

0

63

544

3788

2799

1255

1 544

6 257
4451
356
28

470
212
161
574
224
224

-4 885

-4 885

992
4 839

4839
-3 847

-3 847
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Tékeszamla véltozasai 2017, december 31-ig szamolt felhaimozott kamatokkal. (Nagysagrend: eft)

|d8szak nyitodllomany Idészak zarodiiomény
Vagyonelem Megoszlas|
Bankbetétek 39 757 35 513 6,75%
ld6szak nyitéallomany Id6szak zarodllomany
Vagyonelem tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. t&zsdén kiv. ép. Megaszlas
Befektetési jegyek ) 265 638 o 491 171 93,36%
POWERSHA DB 255621 477 241 $0,71%
PWSH DBA o7 13930 2,65%
Részvények 316 0 432 o 0,08%
MNBK GREECE &b 86 0,02%
ORASCOM CONT 250 346 0,06%
Iddszak nyitddiiomany ldészak zarédllomdny
Yagyonelem Megosz!ds
Kévetelések ] 0 0,00%
Aktiv iddbeli elhatarolés 24 25 0,00%
Kdtelezettsegek
és passziv idobeli ethatarolasok -599 -1 050 -0,20%
Osszesen 316 304 820 432 525 659 100,00%

VI. Szérmaztatott lgyletek

Az Alap a targyidészakban és 2017, december 31-4n szarmazékos pozicidval nem rendelkezett.

Az Alap nem adott kélcsénbe sem értékpapitt, sem arut, illetve az Alap nem alkalmazoti sem ériékpapirfinanszirozdsi-, sem telieshozam-
csereligyieteket 2017-ben (ezdltal nem alkaimazott biziositék kibocsétét, illetve ezze! kapesolatos szerzéds fél sincs).

Az Alapkezeld 2017 tavaszdn kérelmezie az Alap kezelési szabdlyzaianck médositésat, amelyet a Feligyelet HKE-IL355,/2017. szémi
hatérozattel hagyott jéva. A 2017.07.1048] hatdlyos véliozdsok az Eurdpai Parlament és a Tandes (EU) 2015/2365 Rendelete (2015,
november 25 az ériékpapirfinanszirozési igyletek és az Girafelhaszndlds aféthatésdgérdl, valamint o 648/2012/EU rendelet
médositasarel szolé jogszabalynak valé meglelelést szolgaltak. A véltoztatds kizdrie ¢ fenti Ugyletek alkalmazasdt az Alap kezelése sordn

a jévore vonatkozdan is.
VIl. Az Alapkezelé miikédésében bekévetkezett véltozésok

Az AlapkezelS tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelenids vdltozds 2017:ben nem kovetkezett be, ¢j izletagat vagy
szolgdltaidst nem indfloft. Az Alapkezeld ugyanakkor 2017 végén kezdeményezte a Feligyeletndl o befektetési véllalkozdsokrél és az
drutdzsdel szolgaitatdkral, valamint oz dlialuk végezhetd fevékenységek szabdlyairdl szélé 2007. évi CXXXVINl. Brvény hatélye ald
tarfozé  portfélidkezelési tevékenységre wvonatkozd engedélyének visszavondsat {az Alopkezeld esetében ez a nyugdijpénztari
vagyonkezelést jelentette kizdrélag). A Feligyelet 2018. februar 13-dn sziletett HENIL68/2018. szémd hatdrozatdban déniét o

fevékenység visszavondsdrdl, az Alapkezeld portislickezelési tevékenységet 201846] igy mdr nem végez.

Az Alapkezeld 2017-ben (] alapot nem indftott, azenban jelentdsen médositotia tébh alapijdnak befekteiési stratégidjat, amely nem egy
esetben az Alap nevérek megvaliozéséval is jért (Raiffeisen Perspektiva Alapok Alopia, Raiffeisen Perspekiiva EUR Alapok Alapia,

Raiffeisen Alapok Alapja ~ Kenvergencia, Raiffeisen PB Rajna Alapok Alapja). Sor kerilt a Raiffeisen Részvény Alap AEKBY alappé

i Raiffeisen 7
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alakildsara, illetve két likviditasi alap (a Raiffeisen Likviditasi Alap és a Raiffeisen Betét Alap) beolvasztdsara a Raiffeisen Kamat Prémivm
Révid Kotvény Alapbe. Az Alapkezeld igy az év végén 15 belektetési alapat kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld befekietési alapokban
kezelt dllomanya viszont emelkedett, o 2016. év végi 137,7 milliard forintos dllomény egy &v leforgdsa alatt 155 milliard forintra nét. A
nyiivinos befekletési alapok piacén a BAMOSZ adatai alapjén az Alapkezelé piaci részesedése 2,61%-ra emelkedett a 2016. év végi

2,48%r4l.

VIll. A befekfetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2017-es év tokepiaci folyamatai
Arupiaci véltozésok

Az aggregdlt nyersanyagpiaci indexek 2017-ben dollérban mérve jelentds kilengésekkel ugyan, de tabbnyire emelkedtek. A fontosabl
aggregétumokat megvizsgdlva lathaté, hogy o kildnbszd tipush nyersanyagok meglehetSsen eltérd eredményt mutattak az évben. A
legjobb feljesitményt az ipari fémek hozidk, a Bloomberg venatkozd indexe 28,13%ot emelkedett dolidrban mérve. Az index mind a
négy komponense elég hasonlé teliesiiményt mutatott, melyben vélhetden szerepet jatszott a vildggazdasag erds tefjesitménye, kiilsnés
tekintettel a kinai kereslefre.

A kindlati oldalon, @ 2011-ben kezd8dé nyersanyagpiaci ciklus medve idészakdnak uldhatése lehetett domindns, melynek kévetkeztsben
@ kitermeldk korébbi beruhdzas csdkkentésel mostanra ériek be, &s mérsékelték o felies kibocsatast.

A masodik legjobb teljesitményt a nemesfémek hoztak 2017-ben. A Bloomberg vonatkozé indexe 9,90%-t emelkedeti, mely elsésorban
az arany 13% feletti emelkedésének koszonhets. A nemesfém kereslete annak ellenére stabil tudott maradni, hogy ez inflaciés szémok
még érdemben nem emelkedtek, azonban az amerikai jegybank szerepét betslts Fed mér a monetdris kondicidk szigoriidsa felé mozdul.

A energiahordozok kzil a Brent tpusd és a WT fipusii nyersolaj dra is emelkedett az év sordn, melynek % haijtéereje a névekvd kereslet
melleit, az olajkitermeld orszdgokat 1eméritd OPEC kitermelés csokkentése volt. A kariell célic a 2016 végén kiclakilott kvdtaval az volt,
hogy leépilienek o iarozéi készletek &5 o kerdbbi 40-50 dolldros szintrdl elmozdulion az drfolyam. Ez o siralégia mikadstt is, 2017
masedik felében csskkentek a készletek és 60 dollar {516 emelkedett mindkét tipust kéolaj drfolyama. Az energiahordozék kézil a gaz
vildgpiaci ara azonban jelentdsen, kézel 20%kal csdkkent az év elsé két honapjdban, mely szint megmaradt végiil az év tovabbi

részében is.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezdk

Az Alapkezels 2017 tavaszan kérelmezie az Alap kezelési szabélyzatdnak médositasat, amelyet a Feligyelet H-KE4I1-355/2017. szamy
hatdrozatial hagyott jévd. A véltozésck értelmében az Alap sem ériékpapirfinanszirozdsi-, sem teljeshozam-csereligyleteket nem végezhet

2017.07. 10431,

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideie sorén nem fizet hozamot, a befekteiésein elért nyereséget Gjra befekieli. A hozam a befekietési jegyek netid
eszkdzériekének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezels folyamatos napi netié eszkdzériéken 15réné visszavasérlasi kbtelezettség
véllalasaval biziosifa o befektetdk szamara, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszdleges iddpontban
hazzdjussanak a felhalmozott hozamhez.

Az Alap 2017.02.24-én, a kezelési szabdlyzatanak 18. ponfjdban megjeldit 10%-0s korldtot tillépve, az eszkézeinek 13,1 2%-ig vett fel

hitelt. A limitnek vald megfelelés 2017.02.27- nappal helyredilt.

XEEier ;
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IX. Az Alapkezels éltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

a) Az Alapkezelo alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 8sszege a 2017-es

évre szoloan, rogzitett és valtozé bontasban:

Millid Ft

2017. év
Rogzitett [ovedelem Gsszesen: 180,5
Valioz6 jovedelem dsszesen*: 207
Kedvezményezettek szdma: 25
Kézvetlenil oz AEKBV dlia kifizetett barmely dsszeg, beleérive o jutalékokat O

* Az Alapkezel a 2017-es év uidn fizetendd éves bdnuszt ket részletben fizeti. Az elsd részlet {ielies dsszege 19,7 Millis Ft) 2018,
majuséban keril kifizetésre. A masodik részletet, aminek kifizetése feltételekhez kotétt, 2018. oktcberében fizeti ki (Ssszesen 9,4

Millié Fi). {A véltozd (évedelem az éves boruszon felil egyéh kifizetéseket is tariaimaz.)

b) Az Alapkezelo Ggyvezetéinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok keockdazati
profiliara  tevékenységilk révén lényeges  hatast gyakorolnak, brutté
javadalmazasénak teljes 6sszege a 2017-es idészakra széléan:

Millié Fi
2017, év

Falsd vezeiés 39,9
Kockdzatvdllaldsért és ellendrzésért felelds alkalmazottak 10,2
Teljes favadalmazasuk mériéke miaft a felsé vezetéssel és o kockézatvallalgsért felelds
alkalmazottakkal azonos javadalmazdsi kategdriaba tariozék, ckiknek szakmai tevékenysége
lényeges hatast gyakerol a kockdzati profilivkra vagy a kezelésikben lévd befekietési alap
kockdzati profiligra 0

¢} Az adott évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatasainak kiszémitasi médja:

A Fix javadalmazas Ssszege tartalmazza oz aldbbi elemeket: Bérjellegl kifizetések (alapbér, szabadsdg idejére jdrd kifizetés stb.), Pétiék
jellegi kifizetések, Munkakéri juttatés, Cafeteria keret és Egyéb jutiatdsok (pl. gépkocsi juttatds ériéke, iskolakezdési témogatds, munkéba
jGras koliségtéritése}, valamint a kilépéshez kapcsolédsd tarvény szerinti kdtelezd kifizetéseket.

A Véltozé jovadaimazds Ssszege tartalmazza ¢z alabbi elemeket: Eves bénusz &sszege, valamint o kilépéshez kapesoléds, a térvény

éltal eléirtakon felili kifizetések.

d} Javadalmazasi politika felilvizsgalata és valtozasai:

Az érvényben |&v6 jogszabdlyoknak megleleléen, az év sordn a Raiffeisen Bank Belsd Ellendrzési Oszidlya elvégezie a Javadalmazdsi
Politika végrehajtasanck fiiggetien, belsd vizsgdlaiat. Tovabbd, az Alapkezeld felilvizsgdla o lavadalmazasi Politikét, mely alapién
médositasra kerllt a szabdlyzat déntéshozd festiiletek feladataira vonatkozs része.

A médositolt lavadalmazdsi Politikét a Raiffeisen Alapkezelé FeligyelS Bizottsdga 2017. &prilisaban fogadia el.

e) Javadalmazasi politika érdemi valtozéasai:

A Javadalmazasi polittka egyszer médesult 2017 sordn. A médosités sordn az aldbbiak valioziatésok tbriéntek o dokumentumban:
+  Kikeriil: az Alapkezeld igazgatésdganak javadalmazassal kapesclatos feladatai kiziil az Alapkezeld Ggyvezetdi éves véltozé

berének jovahagyésa.

| Raiffeisen Q
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* A javadalmozdssal kapesolatos dintéshozdk kézii! kikeriilt a Raiffeisen Bank Zit. menedzsmentie, amit a jogkér tekintetében a

Raiffeisen Bank Zrt., mint az Alapkezeld tobbségi részvényese (képviseldie Gtjdn) valiott fel.

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek arénya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek |

a) Az ABA nem likvid eszk8zeinek ardnya és kezelése

Az Alapkezel az illikvidnek mindsitett eszkdzdket, a mindenkor érvényes Erikelési Polifik&jaban lefriaknak megfeleléen ériskeli. Az
Alapban 2017.12.31-€n nem voltak Hlikvicnek mindsitett eszkdzék. Az Alapkezeld értékelési politkdja 201 5-ben megvdliozott, meiynek

értelmében az illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezels Arazdsi Bizottsaga dént az értékeléshez alkalmazands eljardsrél.

b) Likviditaskezeléssel kapcesolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezelé o jogszabélyi elSirdscknak megfelels iikviditaskezelési rendszert vezetet be 2014-ben, azaz likviditdskezelési
szabdlyzatot és eijérasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditast kockdzatédt, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likviditasi profilic megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biziositia, hogy a befektetési

stratégic, a likviditasi profil és a visszavditasi polittka az Alap tekintetéhen Ssszhangban dlljen egymassal,

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

Kockézati profit: 5

Az Alap befekietési politikéjanak 2016. jiniusi véllozdsa nyomdn a fenti kockdzati besorclds alapjaul szolgdié szintetikus mutatd
kiszdmitasdhoz haszndlt miltbeli adatok, a jogszabdly eldirasainak megleleléen, egy mesterséges referencia porffolid ieljesiiményén
alapuingk. Az Alap kockézat/nyereséy profil szerinti 5. kategdricha 18r1énd besoroldsa 8sszefiggésben van azzdl, hogy az Alep dltal

eszkozolt belekietések értékét a nyersanyagpiacok gyakran jelentds mozgdsai regativan befolyasolhatiak,

Az Alapkezelé a targyév sordn a Ramasoft K. Variiron programiat haszndlta a piaci kockézat mérésére, a kockdziatott ériék mutatok

szdmitdsahoz.

Xl. Az ABA nevében alkalmazhato tékeattétel mériékében bekévetkezo
valtozdsok, a biztositék vagy a t6kedttételi megdllapodas értelmében
nyUjtott garanciék 0jbéli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t6kedttétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap o Kbftv. rendelkezései szerint - szarmaztatott Sgyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettdsitatt kockdzati kitet'sége nem

haladhatic meg az Alop Nettd eszkdzériékének 200%-at.

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

e E
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¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockézati kitettsége 2017.12.31-én: 96,84%

Olyan esemény, amely jeleniésen befolydsoiné @ 2017. iizleli évet, a mérleg fordulénapiét kévetben nem volt,

Budapest, 2018. dprilis 23.
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Balint Atlila  Vdéradi Zoktan
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Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zr.
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