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2. Az Alap stratégidja

Az Alap illetve az Alapkezeld a befektetési politika keretében az alap vagyondt egy dinamikus eszkdzallokéciés modell (CPPI) alapjén
kezeli. Ennek sordn Tékevédelmet, valamint fix, a futamidd elsé évében éves 7,7%-os hozamfizetést is biztositott a befektetGknek. A
Tékevédelem szintje az Alap induldsanak pillanatéban 10 000 Forint, azaz a jegyek névértéke. Az Alap futamideje alatt az Alapkezelé
az Alap egy jegyre jutd netté eszkdzértékét (arfolyamat) folyamatosan figyeli. Amennyiben valamely Banki napon az Alap drfolyama
700 Forinttal vagy azt meghaladé mértékben meghaladja a Befektetési jegy névériékét (illetve a kordbban régzitett Tékevédelmi szintet),
akkor az azt kdveté Banki naptél kezdve a Tékevédelem szintje is 700 Forinttal emelkedik. Az Alap nyilt és zart végu befektetési alapok

befektetési jegyeibe fektet.

3. Az Alap éSsszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakulasa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam valtozas Arfolyam Netté eszk6zérték A ref. Index hozama
2015.06.30 0,61% 10927,59 Ft 1 043 059 952 Ft
2014.12.31 5,29% 10861,60 Ft 1172 553 094 Ft
2013.12.31 4,55% 10 315,75 Ft 1199 927 637 Ft
2012.12.28 5,19% 9 866,46 Ft 1281 860 427 Ft
2011.12.30* -6,20% 9 379,95 Fi 1369 931 901 Ft

* az Alap 2011. médjus 20+ induldsatél szamitva

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a j5vére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizuneml ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték | %
Atruhézhaté éntékpapirok 1161598 168 99,01
RK2016 HUF HUO000710215 869 016 742 1161598 168 99,01
Banki egyenlegek 17 281 372 1,47
Folydszamla - EUR EUR 151 0,00
Folyészamla - HUF HUF 17 281 221 1,47
Egyéb eszkozok 0 0,00
Osszes eszkéz 1178 879 540 100,48
Kotelezettségek -5 650 455 -0,48
Egyéb kotelezettségek " -5 650 455 -0,48
Netté eszkozérték 1 173 229 085 HUF
Unitok szama 108 026
Egy jegyre juté netté eszkozérték 10 860,617675 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.07.01.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszkdézérék | %
Atruhézhaté értékpapirok 1022783748 98,12
RK2016 HUF HUO0000710215 754 016 742 1022 783 748 98,12
Banki egyenlegek 24 565 953 2,36
Folyészamla - EUR EUR 151 0,00
Foly6szamla - HUF HUF 24 565 802 2,36
Osszes eszkéz 1047 349 701 100,47
Kotelezettségek -4 930808 -0,47
Egyéb kotelezettségek -4 930 808 -0,47
Netté eszkozérték 1042 418 893 HUF
Unitok szama 95416
Egy jegyre juté netté eszkozériék 10 924,990494 HUF

lil. A forgalomban lévé befekietési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 108 026
2015. 1. félévben eladott befektetési jegyek 636
2015. 1. félévben visszavdltott befektetési jegyek 13 246
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.07.01-én 95 416
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2015.07.01-én 1042 418 893
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.07.01-én 10 924,990494
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhéazhaté értékpapirok (0] 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1022783748 98,12
RK2016 HUF HUO000710215 754 016 742 1022 783748 98,12
Netté eszkézérték 1042418 893 100,00

2015 elsé félévének végén — hasonléan a 2014 évhez — a portfélié a likvid eszkézokdn (létra sz6l6 szamlan elhelyezett banki betét) felil
kizarélag a fenti tablédzatban az egyéb dtruhdzhaté értékpapirok kategéridba sorolt nyilt végi befektetési alapok befektetési jegyeit

tartalmazta.

Az Alap illetve az Alapkezelé a befektetési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokéciés modell (CPPI) alapjan
kezeli, ez alapjan dénti el az Alap milyen maximdlis ardnyban fektet a kivalasztott kockdzatos kollektiv befektetési értékpapirokba. A
dinamikus eszkézallokdcié célia a t8kevédelem biztositdsa az Alap Kezelési Szabdlyzatdban részletezetteknek megfeleléen. Az Alap
2014 elsd félévének végére elérte azt az &rfolyamszintet, amely az adott kockdzat/hozam kérnyezetben a befektetési politikaval
Ssszhangban a tékevédelem céligbdl indokolitd tette a kockdzatos eszkdzok kikerilését az alapbdl. Azt kévetéen az alap csak a

Raiffeisen 2016 Kétvény Alapot tartalmazta illetve szamlapénzt.

A targynegyedév végén a Raiffeisen 2016 Kétvény Alap silya 98,1% volt.

V. Az alapkezelé mikédésében bekdvetkezett véltozasok

A térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentés véliozas 2015 elsé felében nem kévetkezett be, 0j Uzletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tdrsasdg igazgatésagdnak Ssszetételében tortént véltozds, hiszen 2015.03.11-i hatdllyal Radovan Dunajsky
lett az igazgatésdg 0 tagja, mig Balogh Andrés tévozott a cég igazgatdésdgdbsdl 2015.06.30- hatéllyal, és ezzel egy idében a
vezérigazgatéi feladatait sem ldtja el tovabb. Az Alapkezeld 6j vezérigazgatéja Ralf Cymanek. Devics Evéanak szintén 2015.06.30-

hatdllyal szint meg a feliigyeld bizottsdgi tagsaga.

2015 elsé félévében az Alapkezelé egy 0j alapot inditott (FWR Titdnium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm
Raiffeisen igyfélkdrének alkotott meg. A Tdrsasdg jOnius végén igy hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamén az Alapkezeld
befektetési alapokban kezelt dlloménya csékkent, a 2014. év végi 190 milliard forintos &llomény egy félév leforgasa alatt 177 millidrdra
mérséklédott. A nyilvénos befektetési alapok piacén az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,13%ra csckkent a

2014. év végi 3,57%rél.
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VI. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. 2015 elso félévének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A hazai pénz- és dllampapirpiacra is jelentés befolydssal volt az elsé félévben fennmaradt globdlis ,laza” monetaris kondiciés kdrnyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szamité FED a zérd kézeli kamatszint tartdséval, az Eurépai Kézponti Bank, a japén jegybank (Bank of
Japan), és a kinai kézponti bank (Bank of China) pedig a piacoknak adott likviditéstdbblettel biztositottak a tékepiacok szdmdra. Az EKB
janudr kdzepén jelentette be, hogy elinditia a sajét QE programijdt, azaz a meglévé eszkdzvdsarlasi programidt kiterjesztette az
dllampapirokra is, igy juttatva plusz likviditdst az eurépai piacokra. A programnak pontos végddatumot nem jeldliek meg, azt jelezték
ezzel kapcsolatban, hogy addig kivanjék a programot életben tartani, mig az eurézéna inflacidja el nem éri a 2%-os célszintet.

Hazénk dllampapirpiacat mér 2013-ban és 2014-ben is segitette a likviditasbdség, a Magyar Allam éltal kibocsatott papirok elvart
hozamai folyamatosan csékkentek, amely frend nem vdltozott meg az idei év elsé negyedévében sem. A hosszabb futamideji papirok
esetében viszont mércius kdzepétdl a javulas megdllt.

A hazai események kdzil fontos kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank ugyan egészen 2015. mdrcius végéig tartotta magét a 2014
kézepén megfogalmazott stratégidhoz, hogy az alapkamatot hozamosabb ideig a 2,1%-o0s szinten tartja, kdzben azonban az inflacié a
vértndl alacsonyabban alakult, ami miatt egyre erésédott a tovébbi kamatcsokkentést valdszinGsitd piaci varakozds, és rdadasul a
nemzetkdzi kdrnyezet is tdmogaté maradt. A magyar dllampapirpiacon az elsé negyedév erés teljesitménye utdn érdemi korrekcid
kévetkezett be a mdsodik 3 hénapban. A hazai jegybank juniusban a kordbbiakon felil tovabbi eszkdzdket is bevetett a hazai
kétvénypiac tdmogatdsdért. Bejelentették joniusban, hogy a jegybanki 2 hetes instrumentum (ami 2014-ben lett kdtvény helyett betét) 2015
masodik felében korlatosan lesz elérheté a hazai szereplék szamdra. Sét, a piac szdmdéra nem a fenti lesz az irdnyadé termék, hanem a
3 hénapos MNB betét. A 2 hetes instrumentum ezt kdvetden aukcids formdban lesz értékesitve. A lépések hatdsaitdl azt varjék, hogy a 2
hetesbd| kiszorulé szereplék (kereskedelmi bankok) nagyobb szerepet fognak véllalni az dllamadésség finanszirozdsdban. A magyar
d4llampapirok ezdltal keresettebbek lesznek, és a devizaadéssag részardnya is tovébb csdkken. A program vart hatasai kézott szerepel,
hogy a megugré kereslet miatt a hozamok tovabb csékkennek. Az MNB a mésodik negyedévben folyamatosan mérsékelte az irdnyadé
kamatot, a j0nius végi szint 1,50% volt.

A kéltségvetési hiany alakuldsa az eléz6 év hasonld id8szakdban tapasztaltak szerint zajlott, azaz a kormdnyzat a félév sordn
hangsulyozta, hogy szigors koltségvetési politikat fog folytati és a hidnyt GDP 3%-a ald fogja szoritani. Az elsé féléves folyamatok
alapjdn a cél megvalésithaténak létszik.

Az Allamadéssag Kezels Kozpont idei kommunikdcidja is egyértelmd volt a céljait illetéen, melyek egyrészt az adéssag szerkezetének
dtalakitdsa, mésrészt a GDP-hez mért ardny csdkkentése voltak. Az dtalakitas célia a devizaaddssag ardnydnak csokkentése, illetve a
hazai finanszirozési rata ndvelése. Ezt segiti a fent mar emlitett Gj MNB program, tovabbd a kifejezetten a lakossagnak szélé, és
dltaldban a piac felett drazott dllampapirok kibocsatésa is.

A hazai hosszabb futamideji dllampapirok atlagos teljesitményét leird MAX index elsé félévben elért 1,52%-o0s emelkedése {6l mutatjia a
hazai kétvénypiac csdkkend vonzerejét, féleg az elmilt néhany év kiemelkedd teljesitményének tikrében. Az éven belili papirok atlagos

teljesitményét mutaté RMAX index relative j6l szerepelt, hiszen 0,98%-o0s erésédést tudott felmutatni a félév sordn.

Idészaki véltozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2015. Q1 2,50% 2,38% 0,29% 299,14 1,95%
2015. Q2 -0,96% -0,79% 0,69% 315,04 1,50%
2015. elsé félévi valtozas 1,52% 1,57% 0,98%

forrés: MNB, AKK

Raiffeisen 5
ALAPOK



RAIFFEISEN HOZAMROGZITO TOKEVEDETT ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok 2015-8s elsé féléves teliesitménye tekintetében is elsédleges tényezdk voltak azok a hirek, amelyek az
eurépai kdzponti bank likviditasbéséget okozd (QE) programjérdl, illetve egyes dzsiai jegybankokat jellemzé laza monetéris politikak
véltozdsairdl szdltak. Az elsé félév kérdése maradt viszont, hogy az amerikai kézponti banknak szamité FED a monetdris kondiciéit mikor
fogja szigoritani.

Az eurdpai kétvények elvart hozamainak elsé negyedéves alakuldsat leginkdbb az EKB QE-val kapesolatos bejelentése hatarozta meg,
amit kévetden az az érdekesség is megtortént, hogy az olasz és a spanyol hozamok jéval az amerikai hozamszint ald sillyedtek, hiszen a
tengerentilon erésédétt az a vdrakozds, hogy az amerikai jegybank kamatot fog emelni az egyre erésebbnek tiné gazdasdgi adatok
lattan. A két meghatdrozé jegybank eltéré kamatpolitikdja a dollar erdteljes erésddését hozta az euréval szemben. A dollér erésédése és
az amerikai hozamszint relativ elénye miatt a feltérekvd kétvénypiacok, igy a hazai is veszitett a kilfoldi befektetdk érdeklddésébdl, ami
janudr 6ta t8bb hulldmban érdemi korrekciét hozott a feltdrekvé kétvénypiacokon. A feltérekvé dllampapirok drfolyamesése trendszer(ien
aprilis kozepétél indult.

Az Eurépai Kézponti Bank 2015 mdsodik negyedévében ténylegesen megkezdte a kdtvényvdsdrldsi programjdt. Ez annyira 6l sikerdlt,
hogy az irdnyadé kockdzatmentes eszkdznek tekintett 10 éves német Gllampapir (bund) hozama t3rténelmi mélypontra esett (mindéssze 7
bdzispontra, azaz 0,07%ra éves szinten), a német hozamgdrbe nagy része negativva véltl Hasonlé folyamatok jétszédtak le az
eurézéna tobbi dllampapirpiacdn is, igy egyes periféria orszdgok 10 éves hozamai j6val az amerikai hozamszint ald csékkentek.
Mdjusban azonban fordulat kévetkezett be, a bund hozama pdér nap leforgdsa alatt 1% kézelébe emelkedett (8-10%-0s veszteséget
okozva a befektetSknek). A fordulat készdnhetd volt a gérég adéssagrendezéssel kapcsolatos problémdknak is, amelyeket a junius végéig
nem sikerilt megoldani. A fejlett gazdasdgok dllamkétvény érfolyamainak esése a feltdrekvd dllamok kétvényeinek esését kévetéen,
kérilbelil egy hénappal késébb kévetkezett be.

A likviditasbéség globdlisan nem csak az EKB részérd| érkezett, hanem a Japén jegybank is folytatta azon eszkdz haszndlatat 2015-ben,
amelyeket mér 2013 6ta alkalmaz. A cél oft is hasonlé, hiszen az dzsiai orszdg gazdasagdban is inflaciét szeretnének gerjeszteni, és a
GDP névekedésének iitemét ndvelni. A kinai versenyképességet is sojté dollarerésddés (a kinai fizetéeszkdz, a jian drfolyama a dollérhoz
van kdtve), a kinai gazdasdag novekedésének csokkenésére utalé jelek is arra sarkalték a kinai jegybankot, hogy a monetéris kondiciéit

lazitsa.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvénypiac régdta nem tapasztalt teljesitménnyel rukkolt el 2015 elsé félévben. Mind a régids, mind a fejlett globdlis &tlagot
jelentdsen felilmilva 18,37%-kal emelkedett a BUX index csak az elsé negyedév sordn. A régié dtlagdt leirdé CETOP20 index euréban
szdmolva 11,72%kal erésédétt az elsé 3 hénapban, ami forintban csak 6,00%-0s névekedésnek felelt meg. A fejlett t6zsdék atlagos
teljesitményét leird6 MSCI world free index negyedéves dollér teljesitménye mind&ssze +1,82% volt (6sszehasonlitasképp, a BUX index
dollarban mérve kézel 10%-ot emelkedett), amit a forint dollérral szembeni gyengiilése +9,61%-ra hizlalt a forintban kalkulélé befekteték
szdmdara.

A BUX index a fenti teljesitményével elSkeld helyet szerzett maganak a vilag tézsdéinek elsé negyedéves rangsordban (olyan piacok
tudtak csak megelézni, mint pl. az orosz vagy a kinai té6zsde). Ezzel azonban csak az elmilt években felhalmozott jelentds alulteljesitését
tudta csdkkenteni, nem volt arrél szé, hogy a véllalati eredményekben beksvetkezé javulds okozott volna trendfordulét. Az emelkedést a
bankadé eltériésének kildtasba helyezése, a magyar gazdasagrél megielent kedvezé friss adatok, illetve egyre javulé prognézisok
éltették, de kellett hozzd az dltaldnos pozitiv nemzetkdzi hangulat, illetve az orosz-ukrdn tizszinet megkdtése is.

A hazai részvénypiac folytatta 6 szereplését a masodik negyedévben is, a BUX index tovabbi 11,24%kal fejelte meg kitind elsé
negyedéves teljesitményét. Az index igy osszesen 31,68%kal dllt magasabban 2015 elsd félévét kdvetben. A régié dtlagat leird

CETOP20 index euréban szédmolva ugyanakkor 3,19%-kal gyengiilt, s csak a forint gyengiilése hizta vissza az indexet pozitiv
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tartomdnyba (+1,95%). A fejlett t6zsdék dtlagos teljesitményét leird MSCI World Free Index hasonlé pélyat irt le, negyedéves dollér
teljesitménye -0,30% volt, amit a forint doll&rral szembeni gyengilése +1,06%-ra javitott.

A BUX index a fenti teljesitményével szembe ment az dltalénos tendencidval, ami a maésodik negyedévben inkdbb szdlt a névekvd
arfolyam ingadozasrél  (volatilitésrél), mintsem az emelkedd trend folytatéddsdrél. A bankadé csdkkentésének elsé negyedévi
bejelentésében a piaci szereplék a kormdnyzati politikéban bekdvetkezett piacbardt fordulatot lattak. A brékerbotranyok kapcsdan a
bankrendszerre kivetett Gjabb terhek azonban racafoltak erre, a piacot azonban ez ezittal nem érdekelte. A kedvezé gazdasdgi adatok
is csak arra volt elegendéek, hogy ezittal ne légjunk ki lefelé a régids atlagbdl. igy egyedil a kordbbi évek lemaraddsénak bepétiasa
maradt az egyetlen megalapozott érv a rally folytatédasa mellett. A lengyel részvénypiac a CEE régidhoz képesti alulteljesitésében
szerepet jdtszottak a félév végén felrdppend hirek, az ottani svdici frank alapi hitelek kivezetésérdl és atvdliasardl, amelynek a terheit a

lengyel bankrendszernek kell majd viselni.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
2015. Q1 18,37% 11,35% 9,18% 3,45%% 1,81% 11,72%
2015. Q2 11,24% 6,76% -5,05% -3,26% 2,98% -3,26%
2015. H1 31,68% 18,87% 3,67% 0,08% 4,85% 8,15%

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok dtlagos teljesitményét méré MSCI World Free index 1,82%-kal emelkedett dollarban kifejezve az elsé
negyedévben. Ez dnmagdban egy szerény részvénypiaci eredményt takarna (bdr 2014 egészében sszesen 2,93%-kal emelkedett, ehhez
képest 2015. elsé negyedéve erésnek szamit), de a dolldr igen jelentds iddszaki erésédése miatt az index nem tikrézi azt a pozitiv
hangulatot, ami a fejlett piacok jelentSs részénél tapasztalhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizdkkal szemben jelentésen
erésodott (kivételt a japdn jen jelenteft), az eurdval szemben pl. 11,3%-ot, az amerikai jegybankidl vart kamatemelési lépések miatt.
Kézben az Eurdpai Kézponti Bank meghirdette a sajat QE (quantitative easing) programidt, aminek keretében eurdépai dllampapirokat
vésarol majd a mdsodlagos piacon (ennek finanszirozdsat pedig mérlegféssszegének emelkedésével, azaz pénznyomtatdssal oldja meg).
Okulva a tengerentilon végbement folyamatbél, a piaci szereplék jelentés pénzeket mozgatva eurdpai részvények vasarlasdba kezdtek.
Bar a jen nem gyengilt, a tavol-keleti orszdgban a jegybank Ugy gondoskodott a j6 részvénypiaci hangulatrél, hogy maga kezdett el
részvényeket (egész pontosan részvény alapokat) vasarolni.

A nemzetkdzi részvénypiacok kdzott a mésodik negyedévben az eurdpai t6zsdéken komolyabb korrekciét, az USA-ban pedig vegyes, de
egyébként gyenge teljesitményt lathattunk. Azért, hogy az elsé negyedév szdrnyaldsa utdn az eurdpai t6zsdék esésbe vdltottak, leginkdbb
az euré-dollér keresztdrfolyam volt felelds, illetve annak névekvé esélye, hogy Gérdgorszdg végiil elhagyja az eurézénét. Az EKB
mdrciusban beinditott pénzpumpdija olyan jél sikerilt, hogy a befekteték mar annak korai befejezésére kezdtek spekuldlni, ami
megforditotta az euré gyengilé trendjét (ehhez kellett a vartnal gyengébb elsé negyedéves amerikai gazdasdgi teljesitmény is). A gérog
adéssagprobléma az eurépai QE ellenére komoly politikai problémdavé vélt. Mindehhez tarsult az tékepiacokra dltaldnosségban jellemzd
tlérazottsdg, egyes piacokon jelentkezé likviditasi problémdk (amely a  piaci szereplék egyirdnyd poziciondltségdbsl adédik),
kiegésziilve a globdlis gazdasdgi aktivitds gyengélkedésével. Az elsé félévet igy Gjra a forintnak a dollérral szembeni gyengiilése mentette

meg egy forintban kalkuldlé befekteté szemszdgébél.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véltozasa (sajét devizdban):

DOW $ S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
2015. Q1 -0,26% 0,44% 3,48% 17,51% 22,03% 10,06%
2015. Q2 -0,88% -0,23% 1,75% -7,39% -8,53% 5,36%
2015. H1 -1,14% 0,20% 5,30% 8,83% 11,62% 15,96%
DOW, S&P500, Nasdaqg: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japdn forrds: Bloomberg

2. A lehetséges moégottes termékek teljesitményének alakulasa
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Az aldbbi tdblézat kézli a lehetséges mogédttes befektetési eszkdzok idészaki teljesitményét forintban mérve. A hozamadat az Alap

induldsét jelenté 201 1. mdjus 20-i naptél a 2014. december 3 1-ig tarté idészakra vonatkozik.

Befektetési eszkéz 2011.05.20 2015.06.30. Valtozas (HUF)*
RCM Eurdzsia Részvény Alap (EUR) 187,22 221,11 39,53%
RCM Aktiv Nyersanyag Alap (EUR) 115,38 62,31 -36,20%
Raiffeisen Részvény Alap (HUF) 2,177982 2,106695 -3,27%
Raiffeisen 2016 Kétvény Alap (HUF) 1,000000 1,356447 35,64%

*az eurds drfolyamokat az MNB akkori EUR/HUF kézéparfolyammal szamitottuk ét.

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta j6va azokat az Alapkezeld dltal 2014-ben elSkészitett valtozdsokat az Alap tdjékoztatdjdra és kezelési
szabdlyzatéra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formakrol és kezel8ikrél, valamint egyes pénziigyi
targy0 trvények médositdsardl c. jogszabadly (Kbftv.) irt elé. Az alapok akiudlis tajékoziatsdja és kezelési szabdlyzata megtekintheté az
Alapkezelé honlapijan (alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjén (www.raiffeisen.hu), és a Feligyelet dltal izemeltetett honlapon

(www.kozzetetelek.hu).

4, Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alapkezeld a befektetési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkdzallokéciés modell (CPPI) alapjén kezeli. Ennek
sorén tékevédelmet, valamint a befekietési eszkdzok teljesitményétdl figgetlen hozamfizetést is biztositott a 2012-es év sordn a
befektetéknek (az Alap Tdjékoztatéjanak 14.14 pontja szerint]. A hozamfizetés napja 2012. mdjus 25. volt, igy a targyidészakban
770Ft-os hozamfizetésre keriilt sor befektetési jegyenként. A futamidé tovabbi részében hozamot nem fizet, csak a legvégén. A tovébbi
futamidé alatti hozam az alap a befektetési jegyek netté eszkozériékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi
nettd eszkdzériéken torténd visszavdsdrldsi kotelezettség vdllaldsaval biztositia a befektetdk szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy
részik visszavdltdséval tetszéleges idépontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

A Raiffeisen Hozamrégzitd Tékevédett Alapok Alapja tdjékoziatojdban és kezelési szabdlyzatdban meghatdrozotiak alapijan,
2014.06.1148l az Alap lejaratdra igért t6kevédelmi szint 10 000 Ftrél 10 700 Ftra médosult (vagyis a Lejératkori kifizetés egy
befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéke el fogja érni legaldbb a 10 700 Ft-of).

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2015 elsé félévben.

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

a) Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikajaban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2015.06.30-8n nem voltak illikvid eszkdzok. Az Alapkezeld értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezelé Arazési Bizottsaga dént az értékeléshez alkalmazandé eljardsrsl.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodasok
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Az Alapkezelé az Alap vonatkozdsaban a jogszabdlyi eldirdsoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditéskezelési szabdlyzatot és eljardsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi
kockdzatdt, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja,
hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltasi politika az Alap tekintetében &sszhangban dlljon egymdssal. Uj

megéllapodds a likviditaskezeléssel kapcsolatban 2015-ben nem sziletett.

c) Az ABA aktudlis kockazati profilija és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazoftt kockéazatkezelési rendszerek

Kockazati profil: 4

A fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdlé szintetikus mutaté az alap - legmagasabb megengedett kockazati — &sszetételének (az
alacsony és magas kockdzatl poriféliérészek ardnydnak) megfeleld mesterséges indexek molibeli teljesitményén alapul. Az alap
kockazat/nyereség profil szerinti 4. kategéridba torténé besoroldsa &sszefiggésben van azzal, hogy az alap dltal nyditott lejdratkori
kifizetést a részvény- és nyersanyag piacok gyakran jelentés mozgdsai negativan befolydsolhatiak. Ugyanakkor az alap tékevédelmet

biztosit, amennyiben a befektetd az alap indulasatédl a lejdratig (2016. mdjus 25.) megtartia befektetését.

Az Alapkezeld a 2014-es év sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjét implementdlta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a

kockdztatott érték mutaték szédmitésdhoz.

Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel 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 eszkdzértékének 150%-Gt.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 97,64%

Budapest, 2015. augusztus 31.

Ralf Cymanek  Véradi Zoltén

az Alap képviseletében

Raiffeisen 9
ALAPOK



