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I. A FWR Titénium Euré Alapok Alapja éltaldnos informdciok

1. Alapadatok

Alap neve: FWR Titénium Euré Alapok Alapja
Lajstrom szdma: 1111-602

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgdlé neve: RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Kozma Attila
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.
Elszdmolds napja: T+3 napon

Tipusa: nyilvénos nyilt vég( értékpapir alap
BAMOSZ kategéria: katvénytilstlyos vegyes alap
Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az FWR Titdnium Euré Alapok Alapja mérsékelt kockdzatot felvdllalé alap, melynek célia, hogy mas befektetési alapokba torténd
befektetésen keresztil a lehetd legmagasabb t6kendvekményt érie el. Az Alapkezel az Alap t8kéjét a likvid eszkdzoksn (bankbetét,
dllampapirok) felil kizarélag befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alap déntéen
olyan befektetési alapok befektetési jegyeit vasarolja, amelyek globdlis fékusszal rendelkeznek és elsédleges céljuk dinamikusan kezelt,
diverzifikalt portfslié felépitése. Szdrmazékos eszkdzok kizardlag fedezeti (kockdzat csckkentési) céllal hasznélhaték. Az alap
tolnyomérészt eurdban denomindlt eszkdzdkbe fektet, de a mogéttes befektetési alapok deviza kitettsége szerteagazé lehet. Az alap
Gjrabefektets, azaz a felhalmozott hozamokat Ujra befekteti. Kézepes kockazatot felvdllald, az dtlagosnak megfelelé kockdzattird

képességgel rendelkezd befektetéknek elényds befektetési forma.

3. Az Alap éSsszesitett és egy jegyre jutd nettdé eszkozértékének alakulasa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam Arfolyam Netté eszk6zérték A ref. Index hozama
valtozas
2016. jonius 30. 3,67% 0,946321 € 2689013 €
2015. december 31.** -8,72% 0,912795 € 3011791¢€

** az Alap 2015. Gprilis 28-i indulésétdl szamitva
A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a j5vére nézve és nincsenek &sszefiggésben az alapok jdvébeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.

Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték | %
Atruhazhato értékpapirok 1664055 55,26
RCM 337 SAM EUR ATOOO0OAOQRR4 1709 247 583 8,22
RCM DYNA EUR ATOO00A1BMQ7 9 900 935 451 31,06
RCM GASP EUR ATOOO0OAOSDZ3 3601 481 022 15,97
Banki egyenlegek 1349964 44,83
Folyészdmla - EUR EUR 1345959 44,69
Folyészdmla - HUF HUF 4005 0,13
Egyéb eszkozok 4 105 0,14
Egyéb kovetelések 4105 0,14
Osszes eszkoz 3018124 100,22
Kételezettségek -6 669 -0,22
Egyéb kotelezettségek -6 669 0,22
Netté eszkozérték 3011456 EUR
Unitok széma 3 299 526
Egy jegyre juté netté eszkézérték 0,912693 EUR

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.07.01.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd  |Névérték |Eszkdz érék| %
Atruhézhaté éntékpapirok 2430546 89,85
RCM 337 SAM EUR ATOOOOAOQRR4 2 676 424 039 15,68
RCM DYNA EUR ATOOO0OA1BMQ7 13 602 1307016 48,32
RCM GASP EUR ATOO00AOSDZ3 4793 699 490 25,86
Banki egyenlegek 276 492 10,22
Folyoszamla - EUR EUR 273185 10,10
Folyészdmla - HUF HUF 3 307 0,12
Egyéb eszk6zok 3 372 0,12
[Egyéb ksvetelések 3372 0,12
Osszes eszkéz 2710409 100,20
Kotelezetiségek -5354 -0,20
Egyéb kételez;ﬂségek -5 354 -0,20
Netté eszkézériék 2 705 055 EUR
Unitok szama 2 841 544
[Egy jegyre jutd netté eszkdzérték 0,951967 EUR
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lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2016.01.04-én 3299 526
2016. évben eladott befektetési jegyek 277 843
2016. évben visszavdliott befektetési jegyek 735 825
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2016.07.01-én 2 841 544
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2016.07.01-én 2 705 055
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2016.07.01-én 0,951967

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend:EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %

Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok (] 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Egyéb atruhazhaté értékpapirok " 2430546 89,85

RCM 337 SAM EUR ATOOOOCAOQRR4 2 676 424 039 15,68

RCM DYNA EUR ATOOO00A1BMQ7 13 602 1307 016 48,32

RCM GASP EUR ATOO00AQSDZ3 4793 699 490 25,86
Netté eszkézériék 2705 055 100,00

Az Alap befektetési politikdja értelmében 90%-ban kivan befektetési alapokba fektetni és a fennmaradé 10%-ot pedig likvid pénzpiaci

eszkdzokben tartani. Az alap a félév sordn a kévetkezé alapokban fektetett:

Suly a portfélioban 2016.06.30

Egyéb alapok 89,68%
RCM 337 Stratégiai Allokécié Alap 15,62%
RCM Globalis Allokacié Alap 25,76%
RCM Dinamikus Eszkézallokdciés Alap 48,3%
Készpénz 10,32%

V. Az alapkezelé mikédésében bekéovetkezett véltozdsok

Az Alapkezeld tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében, az igazgatdsdg és feligyeld bizottsdg dsszetételében jelentds valtozas
nem kévetkezett be a 2015. december 31. és 2016. jonius 30-a kdzdt, Gj izletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott. Az ezzel
kapcsolatos kordbbi véltozdsok megtalalhatéak az Alap kordbbi éves jelentéseiben, melyek elérhetéek a hivatalos kbzzétételi helyeken
(alapok.raiffeisen.hu, www.kozzetetelek.hu). Az Alapkezelé 2016. jinius 30-ig 6j alapot nem inditott, és az adott napon 17 befektetési
alapot kezelt. Az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloménya 2016.06.30-an 139,33 milliard forintot volt, ami csckkenést
jelentett az el6z8 év végéhez képest. A nyilvanos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjén az Alapkezelé piaci részesedése

2016. junius végén 2,57%-os volt.
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VI. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. 2016 elso félévének tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkézi kétvénypiacok 2016-0s elsé féléves teljesitményében kiilén kell vélasztani a legbiztonsdgosabbnak tekintett fejlett dllamok
kétvénypiacait (Core piacok - USA, Németorszdg, Japdn, Franciaorszdg) és a tobbi fejlettét, illetve a fejl6dé orszdgok kétvénypiacait. A
2016-0s elsé félév soran t6bb esemény is befolydsolta a piacokat, amelyekrél nagy dltaldnossagban elmondhatd, hogy a fejlett piacokat
gyakorlatilag minden esemény segitette és ezért folyamatosan erésédtek, mig a tdbbi kétvénypiacon hullémzé teljesitményt lehetett
megfigyelni. Az év elsd idészakdban a befektetéket a gyenge makroadatok tették 6vatosabbd, ami kedvezett a biztonsdgot nyujtd
eszkdzoknek, igy a legbizionsdgosabbnak tekintett kdtvénypiacoknak is. A piaci szerepldk ezt kdvetéen a nagyobb jegybankok 1épéseire
figyeltek, amely inkdbb dltalénos kétvénypiaci optimizmust okozott, hiszen a kiilénbsz& monetdris lazitdst jelentd intézkedések novelték a
kétvények keresletét, ezdltal az drak is javultak. A nagyobb jegybankok fontosabb lépései kéziil érdemes kiemelni, hogy az Eurépai
Kézponti Bank 0,0%-ra csdkkentette az irdnyadé kamatdt, illetve a ndla elhelyezett betétekre vonatkozé kamatdt -0,40%-ra mérsékelte. A
félév sorén még emelte a likviditdsbéséget okozd kdtvényvasarldsi programjdnak keretdsszegét (QE), és bdvitette a vésdrolhatéd eszkézok
kérét is. igy 2016 dprilisatdl mar nem csak dllamkatvények vésarlasara van lehetésége, hanem j6 minésitésd véllalati papirokat is vehet.

A mésik fontos esemény, hogy a japdn jegybank is bevezette a negativ kamatot a kereskedelmi bankok dltal néla elhelyezett, a kételezé
tartalékon felili betétekre, és tovabb folytatta az expanziv monetaris politikdjét, amelyet a japdn kormdnyzat fiskdlis |épésekkel kivan
kiegésziteni a jdvében.

Az amerikai jegybanknak szamité intézmény, a FED, szembe menve a t6bbi jegybankkal, folyamatosan azt kommunikdlta a félév sordn,
hogy elképzelheté a monetdris szigorités folytatdsa, azaz egy Gjabb kamatemelés, de az eddig mégsem koévetkezett be, igy a piaci
szereplék mar egyre kevésbé tartjdk valdszinlinek, hogy ez az idén mégis megtrténik.

A fentiek mind-mind segjitették a kdtvények drfolyamait, amely meg is latszott az elsd félév jelentés hozamcsdkkenéseiben. A joniusban
tartott népszavazds a britek EU-bdl torténd kilépésérél ugyan még okozott hulldmokat a piacokon, de ennek a hirnek a hatdsa nem volt
tartds.

A folyamat eredményeképp az irdnyadé kockdzatmentes eszkdznek tekintett német dllampapirok hozamai tdrténelmi mélypontra estek,
ami azt eredményezte, hogy a német hozamgdrbe O+l a 10 éves futamidéig minden pontjén negativwd valtl Hasonlé mondhaté el a
francia hozamokrdl is, hiszen 2016. jinius végére 046l 8 éves futamideig szintén negativ elvért hozamok mellett forogtak a francia
dllampapirok. Sét, mdr az eurézéna periférigjdn is egyre lejjebb keriltek a hozamok, hiszen ott 0-3 éves futamidé kozétt is taldlkozhatunk
a negativ elvart hozamokkal.

Az Egyesiilt Allamokban is komoly hozamcsokkenést lehetett tapasztalni, gyakorlatilag minden idétévon mérséklédiek az elvért hozamok
(az egyetlen kivétel 3 hénapos idétdv). Az amerikai 10 éves dllampapirt viszont az eurépai példdkkal ellentétben még 1,5% korili pozitiv

hozammal lehetett megvasdrolni 2016 kdzepén.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régdta nem ldtott teljesitménnyel rukkolt el6 2015-ben, és ezt a kiemelkedd teljesitményt folytatta 2016 elsé
félévében is. A régids atlagot jelentdsen felilmilva, 10,05%kal emelkedett a BUX index elsd félév soran. A régié atlagét leiré CETOP20
index euréban szédmolva viszont 9,49%-kal csékkent ugyanezen idétav alatt, ami forintban szdmolva is kézel 9%-os esést jelentett.

A félévet negyedévekre bontva azt lathattuk, hogy a BUX index elsé negyedévben mér felilteljesitette mind a régiés, mind a fejlett globdlis
datlagot. A negyedév sordn 10,58%-ot emelkedett. A régié dtlagat leiré CETOP20 index euréban szédmolva 3,63%kal erésédstt, ami

forintban 3,97%-0s ndvekedésnek felelt meg. A fejlett t6zsdék dtlagos teljesitményét leiré MSCI World Free Index negyedéves dollér

Raiffei
5



FWR TITANIUM EURO ALAPOK ALAPJA o FELEVES JELENTES 2016.

teljesitménye viszont, egy rendkivil rossz kezdés utan sokat javulva is csak -0,88% volt, amit a forint dollarral szembeni erésédése -4,34%-
ra rontott a forintban kalkuldlé befekteték szamdara. A BUX index a fenti teljesitményével ismét eldkeld helyet szerzett magdanak a vilag
t8zsdéinek elsé negyedéves rangsordban, és béven ledolgozta a 2010 és 2014 kozétt felhalmozott lemaraddsat. Az elsé negyedévben
érdemi pozitiv véllalati hir nem létott napvildgot (leszémitva azt, hogy a Magyar Telekom esetében Gjra megjelent az osztalék az
drazdsban), igy feltételezhetd, hogy a magyar piacot tovdbbra is a kordbbi alulstlyozottsdg megsziintetése, a régié erés makrogazdasdgi
teljesitménye és a vart felmindsités tartotta a befektetdi fokuszban.

A mésodik negyedévben a hazai részvénypiac a jelentésen megndvekedett arfolyam ingadozds mellett [ényegében stagndlt, a BUX index
0,47%kal zéart lejjebb mdrcius végéhez képest. Féléves teljesitménye ezzel 10,05%-ra romlott, ami mind régids, mind globdlis
dsszehasonlitdsban igy is kiemelkedének szdmit. A régié atlagdt leiré CETOP20 index euréban szdmolva 12,66%kal gyengilt, amit
ezittal sem kompenzdlt a forint a mésodik negyedévben.

A hazai részvénypiac most mér huzamosabb ideje felilteljesiti a kilénbszd régiés és globdlis benchmarkokat, amiben szamos tényezd
jatszik szerepet, kezdve a kormdnyzat piacbarédtabb hangvételétél, az erés makrogazdasdagi fundamentumokon &t egészen a befekteték
lengyel piactél valé elforduldsaig. A lengyel piactél valé elfordulés oka, hogy a lengyel kormdny is t6bb nem konvenciondlis 1épést tett,
hasonléan a kordbbi magyar nem 14l piacbardt intézkedésekhez. A magyar piac tartés felilteljesitése azonban mdra odavezetett, hogy a
hazai részvények relative és abszolit értelemben sem nevezhetdk olcsénak. Egyelére azonban az drazottsdg csak minimdlis szerepet

jatszik a befektetéi déntéshozatalban.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
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. H1 10,05% 22,95% -14,58% -3,70% 8,47% -9,49%

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok kézil az elmdlt 3 évben egyértelmien az amerikaiak emelkedtek ki mind a fejlett és mind a fejlédé
részvénypiaci teljesitmények kdzil. A magyar piac az utdbbi egy év kiemelkedd teljesitményével ugyan a tébbi feltérekvd részvénypiac
elé tudott keriilni, de 3 éves viszonylatban még mindig nem érte be a kinai vagy az indiai indexek teljesitményeit.

A fejlett eurépai részvénypiacok hasonléan mozogtak, mint az amerikaiak, azaz l&thaté volt, hogy hasonlé események hatnak rajuk is, de
2015 8szét6l az eurdpai részvényindexek a kilénbdzé negativ hirekre nagyobb esésekkel reagdliak, és a piaci optimizmusban sem
tudtak annyira visszakapaszkodni. Az EU és az USA piacai kdzotti kildnbség névekedése latvanyosan 2015 8szétdl indult el és 2016
elsd félévében is folyamatosan jelen volt, s6t erésddétt is. Az ok, hogy felszinen 1évé f6bb kockazati faktorok komolyabb fenyegetettséget
jelentettek az eurdpai térségre, mint az USA-ra. A fébb fakforok kézott a kinai lassuldst, az alacsony olajdr miatti gyengébb gazdasdgi
teljesitményt tobb meghatdrozé fejl6dd gazdasdgban (orosz, brazil, kézelkeleti), az Egyesilt Kirdlysag Uniébdl t6rténd kilépését kdvetd
gazdasdgi hatdsokat, és az eurépai bankszektor gyengébb helyzetét lehet felsorolni.

Az elsé negyedévérdl dsszességében az mondhaté el, hogy dtlagosan egy szerény negyedéves részvénypiaci emelkedés tortént a fejleft
piacokon, de elfedi azt a tényt, hogy 2016 minden idSk egyik leggyengébben indulé éve volt pl. az amerikai részvénypiacok
tekintetében. A negyedév vesztese pedig végil mégis a japdn, illelve az eurépai részvénypiac lett, akdr sajét devizdjukban, akér
dollarban mérjisk. Pont az a két régid, ahol a jegybank tovébbra is pumpdlia a pénzt a pénziigyi rendszerbe. Ezen ellentmondds azzal
magyardzhaté, hogy ezen utdbbi két régié jobban kitett a fejl6dé gazdasdgok lassulasénak. Az elsé negyedév végén taldlt magdra az
amerikai részvénypiac, nem utolsésorban az amerikai jegybanknak szamité intézmény (FED) Gjabb pélfordulésdnak és a gyengiilé dollér
kévetkezményeként. Az S&P500 indexnek végiil sikeriilt a negyedévet pozitiv tartomdnyban zarnia.

A masodik negyedévben a fejlett részvénypiacok dtlagos teljesitményét mér6 MSCI World Free index 0,31%-kal emelkedett dollérban
kifejezve. Ez a kismértéky vdltozds ezittal is eltakarta azt a tényt, hogy a fejlett t6zsdék egy része a mdasodik negyedévben is jelentés

ingadozdst mutatott. A dolldrban kimutatott teljesitmények alapjén a leggyengébbek az eurépai piacok voltak ismét, de a japdan piac sem
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taldlt magdra az igen gyenge elsd negyedév utdn. Kivételt az amerikai t6zsdék jelentettek Ujfent, oft a havi ingadozds is viszonylag szk

sévban maradt, leszamitva a technolégiai fékuszd NASDAQ indexet.

A f6bb fejlett piaci részvényindexek véltozdsa (sajét devizdban):

DOW § S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € 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. H1 2,90% 2,69% -3,29% -12,33% 9,89% -18,17%
DOW, S&P500, Nasdaqg: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japén forrés: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A befektetési politikara haté egyéb tényezd nem merilt fel.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztill mérhets. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkdzértéken t5rténd visszavdsarlasi kételezettség
véllaldséval biztositia a befektetdk szamdara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2016 elsé félévben.

VII. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megdllapodasok, az ABA aktudlis kockazati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkdzdket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjéban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2016.06.30-4n nem voltak illikvid eszkdzdk. Az Alapkezeld értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Alapkezelé Arazési Bizottsaga dént az értékeléshez alkalmazandé eljarésrol.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezeld a jogszabdlyi eldirdsoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditéskezelési
szabdlyzatot és eljdrésokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az alapjainak a likviditdsi kockazatdt,
valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy a
befektetési stratégia, a likviditdsi profil és a visszavaltési politika az Alap tekintetében dsszhangban dlljon egymassal. Uj megdllapodés a

likviditdskezeléssel kapcsolatban 2016 elsé félévében nem sziletett.

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

Kockdzati profil: 3
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Az alap 2015-ben indult, ezért a fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdlé szintetikus mutaté az alap megcélzott kockdzati szintjén
alapul. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba t5rténé besoroldsa 6sszefiggésben van azzal, hogy az alapkezeld az
alap befektetéseit képezé befektetési alapokat Ggy igyekszik kivdlasztani, hogy az alap lehetséges legnagyobb vesztesége egy év alatt jé
eséllyel ne haladja meg a 10%-ot. A szamitdsdhoz haszndlt miltbeli adatok nem szikségszerien megbizhaté mutatéi az alap jsvébeli
kockdzati profiljgnak.

Az Alapkezelé 2014 sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjdt implementdlta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a kockdztatott

érték mutatdk szamitdsdhoz.

Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekovetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a tékedttételi megallapodas értelmében
nyujtott garancidk ujboli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettositott kockazati kitettségre vonatkozo limit:

Az Alap befektetési politikdja szerint - szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettésitott kockdzati kitettsége nem

haladhatja meg az Alap Netté eszkdzériékének 130%-6t.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2016.06.30-an: 100%

c¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2016.06.30-an: 90,00%

Budapest, 2016. augusztus 30.

Balint Attila Véradi Zoltan

az Alap képviseletében
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