Flggetlen Kbnyvvizsgaléi Jelentés
a Raiffeisen Nemzetkdzi Részvény
Alapok Alapja
2015. évi éves jelentéséhez



RSM Audit Hungary Zrt.
1138 Budapest Faludiu. 3.

T06 18863700/061886 3701
FO061886 3729
Ersm.audit@rsm.hu
Wowww.rsmaudit.hu

Fiiggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Nemzetkozi Részveény Alapok Alapja tulajdonosairészére
Az éves jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztik a Raiffeisen Nemzetkozi Részvény Alapok Alapja (tovabbiakban ,az Alap") mellékelt 2015. december
31-i éves jelentés I./1-VI. pontjaiban talalhatd szamviteli informacioknak (tovabbiakban ,,szamviteli informaciok")
a konyvvizsgdlatat, amely szamviteli informaciok a szamviteli torvény eldirasainak megfeleléen kertiitek
meghatarozasra,

Az Alapkezeld vezetésének felelbssége az éves jelentéseért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés") felelds az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formakrol és kezelsikrél, valamint egyes pénzligyi targyu tdrvények modositasarol szold
2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szamviteli informacioknak a magyar szamviteli térvényben
foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéseert, kiilsnos tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek leltarral
valo alatamasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezelje dltal megadott értékelése alapjan torténd
elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollokeért, amelyeket a vezetés szilksegesnek tart ahhoz, hogy
lehet6vé valjon az akar csaldshol, akar hibabdl ereds lényeges hibas allitasoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A kbnyvvizsgals feleléssége

A mi feleléssegiink az éves jelentésben szerepld szamuviteli informaciok, killonds tekintettel az éves Jelentésben
bemutatott eszkidzok és kotelezettségek idszak vegileltaranak, valamint az adott id6szakban elszamolt kezeléesi
koltségeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a kényvvizsgalatra vonatkozo — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és
egyeb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az
etikai kdvetelmenyeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kellé
bizonyossagot szerezziink arrol, hogy az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok mentesek-e a
lenyeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok vegrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot
szerezni az eves jelentés szamviteli informacidiban szerepl Osszegekrol és kozzétételekrdl, A kivalasztott
eljarasok — beleértve az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok akar csalashol, akar hibabol ereds,
lényeges hibas allitasai kockdazatainak felmérését is — a mi megitéléstinktdl fliggnek. A kockazatok ilyen
felméresekor az éves jelentésben szereplé szamviteli informaciok gazdalkodo egyseg altali elkeszitése és valds
bemutatdsa szempontjabol relevans belsé kontrollt azért meérlegeljik, hogy olyan kényvvizsgalati eljarasokat
tervezziink meg, amelyek az adott kérilmények k&zott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkods egység
belsd kontrolljanak hatékonysagara vonatkozéan vélemeényt mondjunk. A kdnyvvizsgalat magaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségenek és a vezetes altal készitett szamviteli becslések
ésszerliségenek értékelését,




Meggydzédésiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyitéek elegendd és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgaloi vélemenyiink megadasahoz.

Vélemeny

Véleménylink szerint a Raiffeisen Nemzetkszi Reszveény Alapok Alapja 2015. december 31-vel végz6ds idészakra
vonatkozo éves jelentés 1./1 - VI pontjaiban kozdlt szamviteli informaciok, melyek a szamviteli térvény
eldirasainak megfelelden keriiltek meghatarozasra, minden lenyeges szempontbol a kollektiv befektetési
formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes penzligyi targyu torveények modositasardl széld 2014, évi XVI.
tdrvennyel Gsszhangban kerliitek Osszedllitasra, Az éves Jelentésben szereplé eszkdzok és kitelezettsegek
leltarral alatamasztottak, Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltsegek az Alap letétkezeldje altal adott
ertekelés alapjan kertiltek elszamolasra,

Egyéb kérdések

Konyvvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés|./1~ Vi, pontjaiban taldlhato szamviteliinformacidkra vonatkozott.
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RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPIA o EVES JELENTES 201 5.

l. A Raiffeisen Nemzetkézi Részvény Alapok Alapja dltalénos informdciék

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

K38nyvvizsgdlé neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Nemzetkdzi Részvény Alapok Alapja
111175

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM Audit Hungary Zrt., Télgyes Andrds
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvanos nyflivégi értékpapir alap
részvényalap

hatérozatlan

Az Alap célia, hogy a fejlett részvénypiacok (azon belil elsésorban az amerikai, eurdpai és japdn részvénytézsdék) tendencidit

kihasznélva az dlapkezeld dltal ésszerinek tartott kockazatvéllalas mellett a lehetd legmagasabb tékensvekményt érie el. Az clap

tolnyomérészt (eszkzeinek legaldbb 80%-dban) olyan befekietési alapok befekietési jegyeit vasdrolja, amelyek globdlis fékusszal

rendelkeznek és elsédleges céljuk fejlett piaci részvényekbd| diverzifikalt portfslié felépitése.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkézériékének alakulasa {fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Arfolyam Netté A ref. Index

valtozas eszkdzérték hozama
2015.12.31 6,03% 3,331279 Ft 2 669 190 371 Ft 6,97%
2014.12.31 22,24% 3,141929 Ft 2 077 867 550 Ft 21,37%
2013.12.31 8,68% 2,570317 Ft 1721001 257 Ft 19,71%
2012.12.28 3,54% 2,365109 Ft 2001 740 787 Fi 3,96%
2011.12.30 531% 2,284300 Ft 2 526 466 963 Fi 4,85%
2010.12.31 12,02% 2,169090 Ft 3872111 484 F¢ 19,23%
2009.12.31 19,95% 1,927178 Ft 3 927 283 969 Ft 24,64%
2008.12.31 -35,72% 1,614272 Ft 3223030622 Ft -30,14%
2007.12.31 2,82% 2511512 Ft 4963 272 499 Ft -1,85%
2006.12.29 3,86% 2,584495 Ft 5811290707 Ft 5,95%
2005.12.30 23,23% 2,488536 Ft 4 152 621 596 Ft 24,56%
2004.12.31 -4,68% 2,019417 Ft 2 214 257 349 F 0,02%
2003.12.31 19,32% 2,118531 Ft 2 025 084 347 F 18,83%
2002.12.31 -28,29% 1,775554 Ft 1362 155 906 Ft 29,37%
2001.12.31 -5,43% 2,475907 Ft 1291758 570 Ft -15,05%
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RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2015.

Az drfolyamvéltozés szézalékos mértéke a befektets dlial elérhetd vagyonnsvekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartotta
befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jévére nézve és nincsenek &sszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A

kézdlt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb
idére vonatkoznak.
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RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2015.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd | Nevérék [ Eszkdz énték | %o
Atruhézhaté értékpapirok 1 880 866 039 90,47
RGLAIVA AV EUR ATOOCOAOLSS 1 23178 1 880 866 039 90,47
Banki egyenlegek 202 070 537 972
Folyészdmla - EUR EUR 53 391 567 2,57
Folyészéamla - HUF HUF 148 357 439 7,14
Folydszamla - USD usbD 321 531 0,02
Kovetelések 59 775 0,00
Trailer fee// HUF 59775 0,00
Osszes eszkéz 2 082 996 351 100,19
ste’ezeﬂ'ségek ~3 952 098 -0,19
Egyéb kotelezettségek -3 952 098 -0,19
Neftté eszkozérték 2 079 044 253 HUF
Unitok széma 662 610 379
[Egy jegyre juté netté eszkodzériek 3,137657 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2015. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig o porifélié jelentés szamai

2015. elsé forgalmazdsi napjén, mint nyité ériék kerilltek meghatérozdsra a 2014. évi utolsé forgalmazdsi napi éllomdanyi adatok

alapjan.

Beszdmold NEE szamitds Kilsnbozet {eFtban)
Sajat teke / Neité eszkdzérték 2 080 242 2079044 -1 198
Kiilénbozet tételesen:
1. Pénzeszkézok 202 040 202 040 0
2. Erékpapirok 1 880 866 1 880 866 0
3. Kévetelések/Aktiv id.elh. 1036 90 946
4. Kételezeitségek/Passziv id.elh. -3700 3952 252

Az elsd forgalmazdési napig és a 2014.12.31-ig esedékes elhatdrolt folyészamla kamatkilénbdzet &sszege 25 e Ft. A beszamoléban a
2015.01.30-4n ténylegesen befolyt 2014.IV.névi trailer fee dsszege szerepel, mig a nettd eszkozériék a 2015.év elsd forgalmazasi
napjdn ismert adatok szerinti kalkuldciét tartalmazza. Az ebbél adédé kilénbszet 970 e Ft.

A kotelezettségek és kovetelések kdzstt is megjelennek az elsé, mar 2015. évi forgalmazdsi napig szdmolt dijtételek, mig az éves

beszédmoléban o tényleges 2014. évi koliségek és kdtelezetiségek keriinek elszdmolésra, melyek januér 31-ig ismertté vélnak. Az ebbdl

adédé kilénbdzet 252 e Ft.

X

Raiffeisen
ALAPOK



RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPJA  EVES JELENTES 2015,

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2016.01.04.
instrumentum Devizanem| ISIN kéd lNévérl'ékl Eszkdz ériék | %

Atruhazhaté értékpapirok 2384 664 581 89,30
RGLAIVA AV EUR ATOOOOAOLSS 1 27 078 2 384 664 581 89,30
Banki egyenlegek 289 295 869 10,83
Folydszamla - EUR EUR 112 158 698 4,20
Folyészémla - HUF HUF 176 781 079 6,62
Folyészamla - USD Usb 356 092 0,01
_E_qyéb eszkozok 1 454 225 0,06
Egyéb kovetelések 1454 225 0,06
Osszes eszkéz ' 2675414 675 100,19
Kotelezetiségek -5 126 343 -0,19
Egyéb kotelezettségek 5126343 -0,19
Neto eszkozérték 2 670 288 332 HUF
Unitok széama 801 266 828

Egy jegyre jutd netto eszkozérték 3,332583 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszémolé 2016. januér 31-ig ismertté valt informécidkra épill, addig a porifélié jelentés szdmai

2016. elsé forgalmazasi napjén, mint nyité ériék keriillek meghatdrozdsra a 2015. évi utolsé forgalmazasi napi  dlloményi adatok

alapjén.

Beszdmolé NEE szdmitds Kilonbozet (eFt-ban)
Saijét téke / Nettd eszkdzérték 2 670 553 2 670 288 -265
Kilsnbézet tételesen:
1. Pénzeszkdzdk 289 281 289 281 0
2. Entékpapirok 2 384 665 2384 665 0
3. Kovetelések/Aktiv id.elh. 1 543 1 469 74
4. Kételezettségek/Passziv id.elh. -4 936 -5127 -191

Az elsé forgalmazdsi napig és a 2015.12.31-ig esedékes elhatdrolt folydszamla kamatkilonbozet dsszege 11 e Ft. A beszémoldban a
2016-ban ténylegesen befolyt 2015.1V.névi trailer fee Ssszege szerepel, mig a netté eszkézériék a 2016.év elsd forgalmazdsi napjdn
ismert adatok szerinti kalkulaciét tartalmazza. Az ebbél adédé kislsnbézet 85 e Ft.

A kotelezetiségek és kovetelések kdzott is megjelennek az elsd, mér 2016. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2015. évi kéliségek és kdtelezetiségek kerillnek elszamoldsra, melyek janudr 31-ig ismertté vélnak. Az ebbdl

adédé killdnbszet 191 e Ft.
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RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2015.

lll. A forgalomban Iévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban [évé befektetési jegyek 2015.01.05-én 662 610 379
2015. évben eladott befekietési jegyek 601 625 822
2015. évben visszavdliott befektetési jegyek 462 969 373
Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2016.01.04-én 801 266 828
Portfolié Osszesitett nettd eszkdzértéke 2016.01.04-én 2 670 288 332
Egy jegyre jutd nettd eszkdzériék 2016.01.04-én 3,332583

IV. A befekietési alap dsszetétele

Nagysdgrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néveérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 1] 0,00
Mas szabélyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmiitban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhdzhaté értékpapirok 2 384 664 581 89,30
RGLAIVA AY EUR ATOOOOAOLSS1 27 078 2 384 664 581 89,30
Netté eszkozérték 2 670 288 332 100,00

Az Alap 2014-ben étalakult {nemzetkdzi) részvény alapbd! alapok alapja konstrukcidvé. Az eredeti {részvény alap) befekietési politikdja
és [a régi) BAMOSZ besoroldsa értelmében eszkézeinek jellemzéen legaldbb 80%t részvényekbe, a fennmaradé részt likvid
eszkdzokbe fekiette. Az Alapkezelé a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfelelden dontétt a részvényeknek és egyéb eszkdzsknek

az alap sajdt 18kéjén belili aranyarél. Kedvezd tékepiaci helyzetben a részvények ardnya megkdzelithette a 100%-ot is.

Az Alap befektetési céljaiban nem t5riént gydkeres véltozds, azok megvaldsitasi eszkézeiben azonban jelentds és fontos véltozas toriént

az dtalakulés kapesén.

Az d4talakulds idépontigig {2014. 05. 05) — hasonléan a 2013. év végéhez - kizdrdlag 16zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhatd
értékpapirokat tartalmazott. Az ide sorolhaté részvények tilnyomérészt az Alap befekietési fokuszdt jelentd vezetd fejlett piaci
részvénytézsdéken (USA, Eurdpa, Japdn, Kanada t6zsdéin) forogiak. A részvények Ssszesitett ardnya az dtalakulds idépontigban (2014.
05.05) 92,4% volt.

Az Alap stratégidja 2014. méjus 5.45] megvéltozott. Az §j stratégia alapjén az Alap célia, hogy a fejlett részvénypiacok (azon belil
elsésorban az amerikai, evrépai és japdn részvénytézsdék) tendencidit kihaszndlva az alapkezeld dltal ésszerlinek tartott kockazatvéllalas
mellett a lehetd legmagasabb t8kendvekményt érie el. Az alap tilnyomérészt (eszkdzeinek legaldbb 80%-dban) olyan befektetési alapok
befektetési jegyeit vasdrolja, amelyek globdlis fékusszal rendelkeznek és elsédleges céljuk fejleft piaci részvényekbd| diverzifikdlt portfélié
felépitése.

Az dtalakulést kévetden a referencia indexnek megfeleléen az alap 90%ban az MSCI Global részvényindexet kéveté RCM Globdl
Részvény Alapot fartott, mig a fennmaradé részt likvid eszkdzokbe fekiette. 2015 év végén az alapban a RCM Globdl Részvény Alap
ardnya 89,3% volt, mig a likvid eszkdzsk ardnya 10,7%. Az Alapkezelé az Alapban idrekedett arra, hogy a referenciaindex, azaz a

90%-o0s benchmark részvénykitettség szintién tartsa a mdgdttes részvénylop kitettségét.
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RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 201 5.

Soly a portfoliéban

2014.06.30 2014.12.31 2015.06.30 2015.12.31

Részvény Alapok 92,3% 90,5% 87,3% 89,3%
RCM Globdl Részvény Alap 92,3% 90,5% 87,3% 89,3%
Készpénz 7,7% 9,5% 12,7% 10,7%
Alap Benchmark Max. Alapkezelo | Befektetési politika
alap-
kezeloi dij
Az  Alap  elsésorban  globdlis
részvényekbe fektet hosszé tévo
t8kendvekmény elérése érdekében.
Az Alap t8kéjének legalébb az 51%-
RCM Globdl 4t részvényekbe vagy részvényekkel
Részvény Alap 100% MECI AC World 075% Rafeisen KAG egyenérték értékpapirokba fekteti.
Az Alap mds instrumentumokba is
fektethet, Ggy mint dllampapirokba,
véllalati kdtvényekbe, pénzpiaci és
likviditasi eszkdzokbe és alapokba.
Raiffeisen 7

ALAPOK




RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPJA » £VES JELENTES 201 5.

V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a targyidészakban

2015 Nagysdgrend: e Ft
Pénzigyi muveletek bevételei 25 334
Folyészamlakamat 2 484
Ertékpapir arf.eredm. 20 485
Deviza drfolyamnyereség 2 365
Pénzigyi miveletek raforditasai 1576
Ertékpapir arf.eredm. 322
Deviza érfolyamveszteség 1254
Egyéb bevételek 9 315
Trailer fee 5 862
Egyéb bevétel 3 453
A mUkaddési koltségek 48 893
Alapkezel§ kéltsége 39919
Letétkezeld kdltsége 4 965
Bankforgalmi jutalék 1
Keler dij 1
Mérlegvizsgélat 498
Konywezetés 2 393
MNB Fellgyeleti dijak 666
WARP dij 450
Egyéb raforditasok 1326
Befektetési alapok kiilénadéja 1326
Rendkiviili bevételek ]
Rendkiviili raforditasok o
Fizetett, fizetendd® hozamok o
Targyévi eredmény -17 146
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jSvedelem -17 146
Eri¢kpapirok értékkildnbozete 440 590
Befektetési jegy 440 590
- kamatokbol, osztalékbél 0
- egyéb 440 590

Tékeszamla véliozasai 2015. december 31-ig szédmolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysédgrend: eFt)

Id8szak nyitéallomany Id8szak zéroédllomény
Yagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 202 040 289 281 10,83%
|d8szak nyitédllomany Id8szak zaréallomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép.| t8zsdei ép.  t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegy 0 1880866 0 2384665 89,29%
RGLAIVA AV 0 1 880 866 0 2 384 665 89,29%
Aktiv idébeli elhatarolésok 0 1036 o 1543 0,06%
2 4
Osszesen 0 2083942 0 2 675 489 100,18%
Raiffeisen 8
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RAIFFEISEN NEMZETKOZ! RESZVENY ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2015.

VI. Szarmaztatotit ligyletek

Az Alap a térgyidészakban és 2015. december 31-6n szdrmazékos poziciéval nem rendelkezett.
Vil. Az Alapkezelé mikédésében bekovetkezett valtozdsok

Az Alapkezelé tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds véltozds 2015-ben nem kévetkezett be, §j izletégat vagy
szolgéltatdst nem indifott. Az Alapkezeld igazgatésdgdnak és feligyeld bizottsagdnak dsszetételében tobb valtozds t6rtént az idészak
sordn, hiszen 2015.03.114 hatdllyal Radovan Dunajsky lett az igazgatésag 6j tagja, mig 2015.06.304 hatdllyal Balogh Andrds tavozott
az Alapkezelé igazgatésdgdbdl, és ezzel egy idében megvalt vezérigazgatdi tisztségétdl is. Az Alapkezeld Gj vezérigazgatdja Bdlint
Attila lett 2015.10.05- hatdllyal, aki a Feligyeleti bizottsagban elldtott feladatait ugyanezzel a nappal Melndr Gergelynek adta &t. A két

id8pont kézétt Ralf Cymanek latta el a vezérigazgatdi feladatokat ideiglenes jelleggel. Devics Eva feliigyeld bizotiségi tagséga

2015.06.30- hatdllyal sziint meg.

2015-ben oz Alapkezeld egy Gj alapot inditott (FWR Titanium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm Raiffeisen
Ugyfélksrének alkotott meg. Az Alapkezeld az év utolsé napjén hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld befektetési
alapokban kezelt dllomanya csékkent, a 2014. év végi 190 milliard forintos dllomény egy év leforgdsa alatt 164,7 milliard forintra

mérséklédat. A nyilvénos befektetési alapok piacan a BAMOSZ adatai alapjan az Alapkezelé piaci részesedése 2,87%ra csdkkent a

2014. év végi 3,46%r3l.
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VIll. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. A 2015 tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkozi részvénypiacok Gtlagos feljesitményét méré MSCl World Free Index 2,74%kal csskkent dolldrban kifejezve 2015-ben. Ez
szerény részvénypiaci eredmény, de a dollér jelentés 2015-6s erésddése miatt az index nem tikrézi azt a pozitiv teljesitményt, ami az
Egyesilt Allamokon kivili fejlett piacokon (EU, Japén) tapasztalhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizakkal szemben
jelentésen erésddét, az euréval szemben példdul 10,22%t (kivételt a jopdan jen jelentett, amellyel szembeni az érfolyam gyakorlatilag
nem véliozotl]. A folyamat legmeghatdrozébb oka az amerikai és az eurdpai jegybankok 2015-8s monetdris politikdja kézét meglévd
divergencia volt. Az Egyesilt Allamok jegybankiatél a piaci szereplék mér 2015 kézepe Sta vértak, hogy szigoritani fogja monetdris
kondiciéit, mig az eurépai jegybank az év elején novelte eszkdzvasarldsi programjdt, amellyel tovdbb fokozia a likviditdst. Okulva a
tengerentilon végbement folyamatbdl, a piaci szerepldk jelentds pénzeket mozgatva eurdpai részvények vdsarldsdba kezdiek 2015
elején. Bar a jen nem gyengiilt, a tavol-keleti orszagban a jegybank Ggy gondoskodott a j¢ részvénypiaci hangulatrdl, hogy maga kezdett
el részvényeket (egész pontosan t6zsdén kereskedett részvény alapokat) vésarolni.

A mdsodik negyedévidl az eurdpai 16zsdéken komolyabb korrekcidkat, az USAban pedig vegyes, de egyébként gyenge teljesitményt
lathattunk. Az elsdé negyedév eurdpai szérnyaldsa utdn az EU i8zsdeindexei esésbe vdltottak, és ezért leginkdbb az euré-dollér
keresztarfolyam volt felelds, illetve annak névekvd esélye, hogy Gérdgorszag végiil elhagyja oz eurdzéndt. A gérég adésségprobléma
végil 2015 nydr kozepén megoldédni ldtszott. Az EKB mdrciusban ténylegesen beinditott pénzpumpdia olyan &l sikerilt, hogy a
befekietk mar annak korai befejezésére kezdiek spekuldlni, ami megforditotta révidtdvon az eurd gyengiilé trendjét (ehhez még kellett o
vérindl gyengébb elsé negyedéves amerikai gazdasagi fteljesitmény is). Mindehhez tarsult a tékepiacokra Gltalanossagban jellemzé
tilérazotisdg, egyes piacokon jelentkezd likviditési problémék (amely a piaci szereplék egyirdanyG poziciondlisdgdbdl adddott,
kiegésziilve a globdlis gazdaségi aktivités gyengélkedésével.

A harmadik negyedév végére nem maradt olyan vezeid fejle#t piaci t5zsde, aminek 2015-5s teliesitménye pozitiv tartomdnyban maradt
volna. Az esés kivélté okai kézil a két legfontosabb a kinai gazdasdg lassulésaval kapcsolatos félelmek, illetve a kézelgs FED
kamatemelés voltak. Bar a Féld mésodik legnagyobb gazdasdga hivatalos adatok szerint tovdbbra is hozza a 7%o0s névekedést, ezt
egyre 1bben megkérdéjelezik, és a zuhané nyersanyagdrakat kézvetlen dsszefiiggésbe hozzdk a kinai lassuldssal. Mindezt a volatilitas
(arfolyam ingadozas) szintiének megemelkedése kisérte, olyan szinire, amit utoljdra 201 1-ben lathattunk.

Az igen gyenge harmadik negyedéves teliesitményiket korrigdlidk a fejlett részvénypiacok az év utolsé negyedében. gy sem sikerilt
minden 18zsdének pozitiv — osztalékkal nem korrigélt — hozammal zamia a 2015-6s évet, és ahol azzal zart, oft is nagy szerepet jatszott
az érinfett deviza leértékelddése.

A 2009 éta tarté bull {azaz bika) piac megtorpandsa t3bb tényezdre vezethets vissza, de a legfontosabb iényezé az, hogy az amerikai
jegybank 2014. végén ledllitotta eszkdzvésarlési programijdt. A tengerentili piacok azéta nem voltak képesek emelkedésre, csak az egyre
gyakrabban bekévetkezd korrekcidk eltintetésére. Azaz bar a volatilitds megndtt, érdemi hozamot nem lehetett realizélni 2015-ben. Igaz
ez az eurdpai részvényekre is, az itt bekdvetkezd emelkedéseket ugyanis az euré dollarral szembeni leériékelédése kompenzalta. USA

dollarban kifejezve a vezetd részvénypiacok kézisl minddssze a japdn t8zsde zért nyereséges évet.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozasa [sajat devizdban):
DOW § S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 €
,  348% 25 E

DAX €

NIKKEI225 ¥

2015. Q2

2015. H1
01508 [ e = -
2015. Q4 7,00% 6,45% 8,38%

2015, H2 1,10% 0,93% 0,41% 4,58%
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DOW, $&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japén forrés: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta j6vd azokat az Alapkezeld dltal 2014-ben elékészitett valtozasokat az Alap tajékoztatdjara és kezelési
szabdlyzatéra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befekietési formdkrdl és kezelSikrdl, valamint egyes pénziigyi
targyd t6rvények médositasardl c. jogszabaly (Kbfiv.) irt eld. Az alapok aktudlis tjékoztatéja és kezelési szabdlyzata megtekinthetd az
Alapkezel$ honlapjén (alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjan (www.raiffeisen.hu), és a Feligyelet altal Gzemeltetett honlapon

{www.kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje soran nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gijra befekieti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezels folyamatos napi netté eszkézériéken tériénd visszavasarlasi kstelezetiség
véllalésaval biztositia a befekteték szdmdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval fetszSleges idépontban
hozzgjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 2015-ben.

IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazads

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 6sszege a 2015-6s évre
sz6loéan, régzitett és valtozé bontasban

2015. év
Régzitett j[Gvedelem &sszesen: 187 693 000 Ft
Véltozd jsvedelem Ssszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek szdma: 29 18

*az adott id8szakra sz8l6 valtozé javadalom még nem volt meghatdrozva az éves jeleniés készitésének idépontjdban.

2. Az ABAK iigyvezetoinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
Osszege a 2015-6s idoszakra széléan

2015. év
ABAK lgyvezetdinek javadalma dsszesen: 55176 000 Ft
Az ABA kockdzati profiljdra tevékenységik révén
lényeges hatdst gyakoroléknak a javadalma
Ssszesen: 52 658 000 Ft

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditdskezeléssel
kapcsolatos uj megéllapoddsok, az ABA aktudlis kockdzati profilja és az
ABAK dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockazatkezelési
rendszerek
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a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkézéket, a mindenkor érvényes értékelési politikéjaban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2015.12.316n nem voliak illikvid eszkézsk. Az Alapkezel értékelési politikéja 2015-ben megvéliozott melynek értelmében az
illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Arazési Bizottsag dént az ériékeléshez alkalmazandd eljarasrél.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozdsdban megfelels likviditaskezelési rendszert vezetett be a 2014es évben. Likviditaskezelési
szabdlyzatot és eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi kockdzatdt, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy a befektetési

stratégia, a likviditdsi profil és a visszavaltasi politika az Alap tekintetében sszhangban élljon egymdssal.

c) Az ABA aktudlis kockazati profilia és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockazati profil: 5

Az dlap befektetési politikdjanak 2014. mdjusi véltozdsa nyomdn a fenti kockézati besorolds alapjdul szolgdlé szintefikus mutaté
kiszdmitasdhoz haszndlt miltbeli adatok egy része a jogszabdly eldirdsainak megfelelSen, egy mesterséges referencia portfolié
teljesitményén alapulnak. Az alap kockézat/nyereség profil szerinti 5. kategéridba t5rténé besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hogy

az alap eszkdzeinek tilnyomé része olyan alapokba keriil befekietésre, amelyek részvényekbe fektenek.

Az Alapkezelé a targyév sorén a Ramasoft Kft. Varitron programijét haszndlita a piaci kockézat mérésére, a kockéziatott érték mutaték

szdmitdséhoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté t6kedttétel mértékében bekévetkezé
véltozasok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodas értelmében
nyujtott garanciék Gjbéli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedttétel teljes 6sszege

a) A telijes nettositott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaztatott iigyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettdsitott kockdzati kitettsége nem

haladhatja meg az Alap Netté eszkdzértékének 130%-Gt.

b) Az Alap teljes netté kockézati kitettsége 2015.12.31-én: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockézati kitettsége 2015.12.31-én: 93,38%

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2015. iizleti évet, a mérleg fordulénapjdt kévetden nem volt.

AN

Balint Attila Varadi Zoltan

Budapest, 2016. marcius 18.

az Alap képviseletében
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