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Fiiggetlen kinyvvizsgaidi jelentés
A Raiffeisen Perspektiva Eurd Alapok Alapja tulajdonosai részére
Az éves jelentésrél késziit jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Perspektiva Eurd Alapok Alapja (tovdbbiakban ,az Alap”} mellékelt 2014. december 31-i éves jelentés
1./1-Vl. pontjaiban taldlhatd szamviteli informdcidknak {tovabbiakban ,szdmviteli informaciok”} a kdnyvvizsgalatit, amely
szamviteli informaciok a szamviteli torvény elSirasainak megfetelden keritltek meghatédrozasra.

Az AlapkezelG vezetésének feleldssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felelfs az éves jelentésnek a koilektiv
befektetési formakrdl és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi targyl térvények modositasardl széld 2014. évi XVI. térvénnyel,
az abban szerepld szamviteli informdcidknak a magyar szémviteli térvényben foglaltakkal 8sszhangban térténd elkészitéséért,
kiilénés tekintettel az eszkdzbk és kotelezettségek leltarral valé aldtdmasztaséért, a kezelési kdltségeknek az Alap
letétkezeiSje dltal megadott értékelése alapjan tériénd elszamoldsaért, vatamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés szlikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbdl, akar hibabdl eredd Iényeges hibas allitdsoktdl mentes
éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgdlo felelfssége

A mi felel&sségiink az éves jelentésben szereplf szdmviteli informacidk, kiilénds tekintette! az éves jelentéshen bemutatott
eszkdzok és kotelezettségek idBszak végi leftdranak, valamint az adott id&szakban elszdmolt kezelési kéltségeknek a
véleményezése kdnyvvizsgalatunk alapjan. Kénywvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kbnyvvizsgalati Standardokkal és a
kényvvizsgalatra vonatkozo — Magyarorszagon érvényes — tdrvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal dsszhangban hajtottuk
végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljink az etikal kéveteiményeknek, valamint hogy a kénywvizsgalatot lgy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossigot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentéshen szerepld szamviteli
informacidk mentesek-e a lényeges hibds dlitasoktdl.

A kdnyvvizsgdlat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtdsat, amelyek célja kéinyvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves
jelentés szamviteli informacidiban szerepld Osszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljdrdsok — beleérive az éves
jelentésben szerepld szdmviteli informacidk akdr csaldsbdl, akdr hibabdl eredd, lényeges hibds dllitasai kockazatainak
felmérését is — a mi megitélésiinktdt figgnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld szamviteli
informacick gazdalkodd egység dltali elkészitése és valds bemutatdsa szempontjdhéi relevdns belsd kontrollt azért
mérlegeljiik, hogy olyan kényvvizsgélati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kérillmények kézdtt megfeleléek, de
nem azért, hogy a gazdalkedd egység belsd kontrolljanak hatékonysagara vonatkozdan véleményt mondjunk. A
kényvvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a verzetés &ltal készitett
szamviteli becslések ésszerliségének értékelését.

Meggydzbdésiink, hogy a megszerzett kbnywvizsgalati hizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyljt kénywizsgaldi
véleményiink megaddséhoz.

Az RSM OTM AUDHY a fliggetion cégekbdl 3114 RSM International szémviteli &s tandesadéi hdldzat tagja.
Az RS International olyan tandcsaddi haldzat, amelyek tagjai sajdt joqukon ajan i3k szolgattatdsatkat.
Az RSM International nem jogi személy,
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Perspektiva Eurd Alapok Alapja 2014. december 31-ével végz3dd id8szakra vonatkozd éves
jelentés I./1 - VI. pontjaban k&zolt szamviteli informdacidk, melyek a szdmviteli térvény el8irdsainak megfelelen keriiltek
meghatdrozasra, minden |ényeges szempontbol a kollektiv befektetési formakrdl €s kezelSikrdl, valamint egyes pénziigyi
targyu torvények modositasardl szélo 2014, évi XVI. tdrvénnyel Gsszhangban kerliltek Gsszedlitasra. Az éves jelentéshben
szerepld eszkOz0k és kotelezettségek leltarral aldtamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési kéktségek az Alap

letétkezeldje altal adott értékelés alapjan kerliltek elszamolésra.

Egyeb kérdések

Kdnyvvizsgdlatunk kizardlag az éves jelentés 1./1 - VI. pontjaiban talalhatd szdmviteli informaciokra vonatkozott,

Budapest, 2015. aprilis 17.
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RAIFFEISEN PERSPEXTIVA EURC ALAPOK ALAPJA  EVES JELENTES 2014.

I. A Raiffeisen Perspektiva Euré Alapok Alapja éltalanos informaciék

1. Alapadafok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
AlapkezelS neve:
Székhelye:
LetétkezelS neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:
Székhelye:
Kénywvizsgdlé neve:
Székhelye:
Elszameolds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategdria:

Futamideje:

Raiffeisen Perspektiva Eurs Alapok Alapja
1111237

Raiffeisen Befekietési Alapkezels Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrh.

1054 Budapest, Akedémia v. 6.
Raiffeisen Bark Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tandcsads Kft., dr. Tremmel Zolian
1138 Budapest, Faludi v. 3.

T+2 napon

nyilvanos nyiltvégi ertekpapir alap
katvénytilsilyes [Gvatos) vegyes alap

hatérozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld az Alap 16kéjét likvid eszkdzdkén és éllompapirokon kivii kizardlag befektetési alapok jegyeibe, illetdleg egyéb kollektiv
befektetési ériékpapirokba fekieti. Az alap killfsldi befektetési alapkezelék kilonbozd befekietési jegyeit tartio a portfolidjgban, a
mégoties alapokon keresztil a nemzetkdzi 18kepiacokra rendelkezik kitettséggel. Az Alapkezelé térekszik arra, hogy - a keckdzat
csdkkentése érdekében - a diverzifikdcié kilonbdzd dimenzidi (eszkdzcsoporiok, ipardgak, orszagok, befekietési stilusok stb.) szerint
megfelelden csoportositot portfoliét alakitson ki. Az alapkezels az Alap 16kéjét elsGsorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és
részvényekhez kapcsolodé [pl. index vagy fedezef)) alapck, valamint szarmaziaiott clapok befekietési jegyeibe fekteti. Az Alop

potencidlis befektetései kdzdt a kétvényalapok domindlngk.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre julé nefté eszkozériékének alakuldsa

Arfolyam véltozas Arfolyam Nettd eszkozériék A ref. Index hozama

2014.12.31 5,86% 1,224802 € 4132110€

2013.12.31 1,49% 1,156950 € 2907 535 €

2012.12.28 8,60 % 1,139988 € 1640 522 € -
2011.12.30 -4,07% 1,049701 € 4 372 600 € -
2010.12.31 7.97% 1,094219 € 3 668 248 € -
2009.12.31 19,53% 1,013458 € 2553 510€ -
2008.12.31 -14,99% 0,847875 € 2362582¢ -
2007.12.31* 0,27 % 0,997340 £ 3486 925 € -

* az Alap 2007. jilius 314 indulasdtdl szamitva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciét o jGvére nézve és nincsenek dsszefiiggésben az alapok (vSbeni hozamaival. A kdzslt
hozamadatok nomindlisak és az adott noptéri évre vonatkoznak. Az alap indulésanck évében o hozamok egy évnél révidebb iddre

venatkoznak.
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPIA « EVES JFLENTES 2014.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem | I1SiNkéd |  Néveérték | Eszk6z érték | %o
Atruhazhato értékpapirok 2 475 909 85,10
FICH COMN US usD LUGS94300179 7 452 75 507 2,60
ISH MSCI JAP EUR DECOOAODPMWS 13 000 116 090 3,9¢
ISHARES CHI uso US464287 1846 5100 142 144 4,89
ISHARESWORLD EUR DECOOAQOHGZR] 5000 127 500 4,38
LYXOR ETF DJ EUR FROO10345371 3 500 72 695 2,50
RCM EU HY EUR ATODO07 65599 1 550 368 097 12,65
RCM EURO RKY EUR ATOO00785209 4 463 474 560 16,31
RCM EUROVALL EUR ATODO07 12534 2818 506 399 17,40
RCM GLOBKOTV EUR ATOQ007 85340 5 305 449 602 15,45
RELA EUR HU0000708508 136 230 143 315 4,93
Banki egyenlegek 437 405 15,03
Folyészémia - EUR EUR 429 652 34,77“.I
Folydszémia - HUF HUF 3724 0,13
Folyészdmia - USD usb 4029 0,14
Egyéb esrkozok 2959 0,10
Egyéb kdvetelések EUR 2959 0,10
Osszes eszkoz 2916 273 100,23
Kotelezettségelk EUR -5 810 -0,23
Egyéb kételezettségek -4 810 0,23
Nefto eszkozértek 2909 463 EUR
Unitok szama 2 513 30171
Egy jegyre juté neitd eszkorértélc 1,157626 EUR

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszdmolé 2014. janudr 31-ig ismertié vélt informécidkra épiil, addig a pertfolié jelentés szdmai

2014. elsé forgalmazdsi napién, mint nyité érték kerilliek meghatdrozdsre a 2013. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdényi adatok

alapjén.

A kételezetiségek kozot is megjelennek az elsd, mér 2014. &vi forgalmazdsi napig szamolt dijidtelek, mig az éves beszamoldéban a

tényleges 2013. évi koltségek és kotelezettségek keriinek elszamolasra, amelyek janudr 314y ismertté valtak.

Beszémold NEE szémitas Kildnbozet (FUR-ban)

Sajdt téke / Nettd eszkdzérték 2208911 2 909 463 552
Kilénbézet tételesen:

Eriékpcpirok 2 475 909 2 475 209 0
Pénzeszkdzek A37 403 437 403 o}
Kovetelések/ Aktiv idébeli elh. H 2 1
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. -4 402 -3 851 351

| Raiffeisen
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURD ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2014,

BEFEKTETES| ALAP NETTO® ESZKOZERTEKE

2015.01.05.

Instrumentum | Devizanem ISIN kéd | Névérték | Eszkéz érék | Yo
Atruhéazhaté ériékpapirok 3518 371 84,13
AMUNDE F UsD LUQ319687124 1725 166 938 3,99
FDN US Ush US33733E3027 3 G00 151 385 3,62
FPX US Ush US3369201039 3 000 124 154 2,97
ISH MSCI JAP EUR DEOOOACDPMWS 20 000 187 560 4,48
ISHMSCI EMER usb US4642872349 4 500 145 497 3,48
RCM EURO RKY EUR ATO000785209 5860 £28 392 15,03
RCM EUROVALL EUR ATO0C0712534 1707 330 294 7,90
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 1692 327 300 7,83
RCM GLOBKOTY EUR ATO000785340 6 876 657 300 15,72
RELA EUR HU0000708508 563 978 596 043 14,25
XLF US usb US81369Y4059 10 000 203 509 4,87
Banki egyenlegek 665 649 15,92
Fo]yc’)szc'xl.'-nic - EUR EUR 556 447 13,31
Folydszamia - HUF HUF 5045 0,12
Folyoszamia - USD usDb 104 158 2,49
Egyéb eszkozok 3100 0,07
Egyéb kévetelések 3100 0,07
Osszes eszkéz 4 187 120 100,12
Kételezettségek -4 956 -0,12
Egyéb kételezetisdgek i -4 956 -0,12
Neftd eszkorérték 4 182 164 EUR
Unifok sxama 3416978
Eqy jegyre juté nettd eszkézérték 1,223936 EUR

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

Az eltérés clapveld oka az, hogy mig a beszémold 2015, janudr 3 1-ig ismertié valt informéciskra épil, addig @ portfélié jelentés szamai

2015. elsé forgalmazdsi napjén mint nyitd értek kerilltlek meghatdrozésra o 2014. évi uviolsé forgalmezasi napi dllomanyi adatek

alapjén.

A kételezetiségek kozdt is megielennek az elsd, mér 2015, évi forgalmazasi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszamoldben a

tényleges targyévi kéltségek és kotelezettségek kerilinek elszamoldsra, amelyek janudr 314ig ismertté véliak.

Sajat t8ke / Neti6 eszkdzérék

Kiilénbszet tételesen:

Ertékpapirok
Pénzeszkdzok

Kévetelések/ Aktiv idébeli elh.

Kdtelezettségek/ Passziv id. elh.

Beszdmold NEE szémitas Kilénbszet {EUR-ban}
4 181 402 4182 164 762
3518372 33518 371 -1
665 640 665 640 0
2326 7 006 4 680
-4 936 -8 854 3918

X aiarox



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURD ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2014.

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

eszkozérték
Befekietési jegyek forgalma {db, EUR)
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2014.01.02-én 2 513 301
2014. évben eladott befekteiési jegyek 1 561 990
2014. évben visszavdltott befektetési jegyek 658 313
Forgalomban lévd befektetési jegyek 2015.01.05-én 3416 978
Portfclid Ssszesftelt nettd eszkozértéke 2015.01.05-én 4182 164
Eay jegyre juid neitd eszkdzérték 2015.01.05-én 1,223936
IV. A befektetési alap bsszetéfele
Nagysagrend: EUR
Megnevezés Devizanem ISIN kod Névertek Eszkoz érék Yo
Tézsdén hivatalosan jegyzetf diruhézhatsé értékpapirok 812104 19,42
FDN US usD US33733E3027 3000 151 385 3,62
FPX US usp US3369201039 3000 124 154 2,97
ISH MSCI JAP EUR DECOCAODPMWS 20 000 187 580 4,48
ISHMSCI EMER usp US4642872349 4 500 145 497 3,48
XLF US usb USB81369Y6059 10000 203 509 4,87
Mas szabdlyozoft piacon forgalomba hozoft dtruhazhato értékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozoif dtruhdzhats értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhézhaté értékpapirok 2706 267 64,71
AMUNDI £ Usb LUO319687124 1725 166 938 3,99
RCM EURC RKY EUR ATO00078520% 5860 628 392 15,03
RCM EUROVALL EUR AT0O000712534 1707 330 294 7,90
RCM EUROVALL EUR ATO000712534 1692 327 300 7,83
RCM GLOBKOTY EUR ATQ000/85340 6 876 657 300 15,72
RELA EUR HUGOO0708508 563 978 596 043 14,25
Netté eszkdzériek 4 182 164 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befekietési siratégia elsdsorban a részvény, kétvény és pénzpiaci, valamint aliernativ eszkdzesoportokat

lefedd alapok portfélion beliili arénydnck o mindenkori piaci kildtdsoknak megfelels meghetérozdséra, illetve az egyes befektetést alap

tipusokon belil a konkrét befekietési olapok kivélaszidsara irdnyul. Az Alap o BAMOSZ kategorizdlds érielmében kotvénytilsolyos

[vatos) vegyes alap, azaz a pénzpiaci és kdivény alapok teszik ki a porifélié jelentds részét.

2014 év sordn és az ev végén a portfolio a likvid eszkSzokon (létra szélé szamlan elhelyezett banki betét) felil kizardlag a fenti

tablazatban a t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhaid értékpapirnak mindsiilé ETF-eket {exchange traded fund) és az egyéb atruhdzhatd

értékpapirok kategéridba sarolt nyil végili hefektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

x Raiffeisen
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RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURG ALAPCK ALAPIA o EVES JELENTES 2014,

A befeldetési jegyek silydnak évkszi vdltozdsat és a részvény-kdtvény kitettség alakuldsdt a lenti tabldzat foglalja Bssze:

. Saly a portfoliéban 2012.12.31. 2013.06.30 2013.12.31 2014.06.30 2014.12.31

Kotvény és Pénzpiaci Alapok 73,8% 79.0% 66,8% 76,6% 64,7%
RCM Eurdpa Magas Hozamd Kétvény Alap 10,3% 12,00% 12,7% 15,2% 0,0%
RCM Euro Vdllalati Kétvény Alap 14,1% 17,20% 17,4% 19,3% 15.7%
RCM Euro Rovid Lejdrats Kvény Alap 20,2% 16,34% 16,3% 18,8% 15,1%
RCM Globél Ksivény Alap 10,0% 5,47% 15,5% 19,3% 15,7%
Raiffeisen Eurd Likviditasi Alap 1,3% 3,64% 4,9% 4,0% 14,2%
Aberdeen Magas Hozamd Eurd Kotvény Alap 10,2% 0,00% 0,0% 0,0% 0,0%
ING US Véllalasi Kétvény Alap 0,0% 0,00% 0,0% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers EONIA ETF 7, 7% 0,00% 0,0% 0,0% 0,0%
Amundi Global Total Return Alap 0,0% 12,18% 0,0% 0,0% 4,0%
Amundi EURQ Total Return Alap 0,0% 12,18% 0,0% 0,0% 0,0%
Részvény Alapek 14,8% 13,1% 18,4% 15,6% 19,5%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 3,83% 2,5% 0,0% 0,0%
lshares MSCl Global részvéry ETF 0,0% 4,06% 4,4% 10,6% 0,0%
Ishares MSCI Global Emerging részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,5%
Ishares Dow Jones Construction részvény ETF 6,3% 0,00% 0,0% 0,0% 0,0%
SPDR Consumer Részvény ETF 3,2% 0,00% 0,0% 0,0% 0,0%
Guggenheim Kina Technolégia ETF 5,5% 0,00% 0,0% 2,1% 0,0%
lshares MSCI Japén részvény ETF 0,0% 5,20% 4,0% 0,0% 4,5%
Ishares Eure Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares MSCI Ching részvény ETF 0,0% 0,0% 4,9% 0,0% 0,0%
First Trust US IPO részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,0%
First Trust Dow Jones Infernet részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,6%
SPDR Financial Secter Részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 4,9%
Fidelity China Consumer ETF 0,0% 0,0% 2 6% 2,9% 0,0%
Készpénz 11,3% 7,9% 15,03% 7,8% 15,8%

Az alapkezeld oz elsé negyedév soran kis ménékben csokkentette a részvénykitetséget és a kdhvény-eszkdzosztdlyba silyozott 4t A
kétvénykitetiség névelését a bdséges jegybanki likviditds nydjtotta témasz is indokolta, ugyanis a vildg nagy jegybankja (jopdn, USA &
eurdzéna) igyekeztek mennyiségi lazitasckkal tamaszt nyljtani a gazdasagrak és az eszkdzpiacoknak. A kévényhozamok az elsé félév

sordn rekord alacsony szintekre estek, azaz az érfolyamok jelentdsen erdsodtek, amelybdl az alap profitalt.

A masodik félévben az alapkezeld tovabb mérsékelte a kéivénykitetisége! és készpénzbe illetve részvényeket tartéd ETF-ekbe silyozott 4t.
Az év végén a porifélidhan amerikai (US} internet szektor, pénziigyi szektor ETF-ek illetve globdlis fefléds részvényeket tarts ETF

kiteftségek voltak.
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RAIFFEISEMN PERSPEKTIVA EURD ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2014,

V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a targyidészakban

2014 Nagysdgrend: EUR
Pénziigyi miveletek bevételei 148 477
Kapott osztalék 7 590
Folyészamlakamat 330
Kerekitési differencia ]
Arfolyamdifferencia 15318
Ertékpapir &rf.eredm. 125238
Pénziigyi miveletek raforditasai 43 737
Fizetett folydszamlakamat 0
Kerekitési differencia 0
Arfelyamkilanbszet 7319
Ertékpapir arf.eredm. 36418
Egyeb bevételek 10417
Trailer fee 10417
A mUkddési koliségek 39 993
Alapkezel kaltsége 29 256
Letétkezel & koltsége 2 340
Ertékpapir mozgatds kéltsége 5926
Keler dij 270
Mérlegvizsgdlat 1451
MPNB Feligyelet: dij 732
Forgalmazasi jutaiék 16
Bankforgalmi jutalék 2
Egyéb raforditasok 0
Egyéb raferditds 0
Rendkivili bevérelek 0
Rendkivili raforditasok 0
Fizetett, fizetendo hozamok 0
Targyévi eredmény 75164
Felosziott j[Gvedelem 0
Ujra befektetett jvedelem 75164
Ertékpapirok értékkiildnbozete 170 698
Befektetési jegy 170 698
- kamatokba!, osztalékbdl 0
- egyéb 176 698
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Tékeszémla vdliozdsai 201 4. december 3 1-ig szdmolt felhalmozot kamatokkal. {(Nagysagrend: EUR)

|dészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vogyonelem Megoszlas
Bankbetétek 437 403 665 640 15,92%
IdSszak nyitdallomany IdSszak zardsllomany
Vagyonelem tézsde ep. tSzsdén kiv. épl 1dzsdei ép. 8zsdén kiv. épl  Megoszlds
Befektetési jegyek 0 2475 909 0O 3518 372 84,14%
AMUNDIF 0] 166 938 3,99%
FDNUS 0 151385 3,62%
FI CH CON US 75 507 0 0,00%
FPX US 0 124 154 2,97%
ISH MSClLJAP 116 090 187 560 4,48%
ISHMSCI EMER 0 145 497 3,48%
ISHARES CHE 142 144 0 0,00%
ISHARESWORLD 127 500 0 0,00%
LYXORETFDJ 72695 ¢ 0,00%
RCM BEU HY 368 097 9] 0,60%
RCM ELRO RKV 474 560 628 391 15,03%
RCM EUROVALL 506 399 657 595 15,73%
RCM GELOBKOTV 449 602 657 300 1572%
Raiffeisen BEure Likviditasi Alap 143 315 596 043 14,25%
XLFUS 0 203 509 4,87 %
Aktiv ethatarslasek 1 2 326 0,06%
Kdvetelések (4] 4] 0,00%
Osszesen 0 2913 313 0 4186 338} 100,12%

VI. Szérmaztatoit iigyletek

Az Alap a térgyidészakban és 20714, december 314én szarmazékos poziciéval nem rendetkezett.

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezeft véltozasok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében jelentds véliozds nem kévetkezefl be 2014-ben, Uj Uzletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Térsasag igazgatdsaganak Ssszetételében azonban torént vaitozds, 2014.03.05. hatéliyel Horvath Krisztina
mdr nem tagja az igazgaidsagnak. A ferti daiummal a kdzponti Ggyintézési hely cime is megvdltozott, az ¢ cim 1158 Budaopest,

Késmark vica 11-13 lett,

A 2014-es évben az Alapkezeld 0f alapoi nem inditoit, mikézben két hatdrozet fulemideid alapjo {Raiffeisen TOPS Tékevédett
Szérmaziaiott Alap, Raiffeisen Féldink Ertékei 2 Tékevédett Szérmazictolt Alap) lejart. A Térsasdg december végén igy fizenkilenc
befektetési alopot kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld befekietési alapokban kezelt dllomdnya némileg csékkent, o 2013. év végi
204,98 milliérd forinios dllomany egy év leforgdsa alatt 190 millidrdra csékkent. A nyilvénos befektetési alapok piacdn az Alapkezeld

piaci részesedése a BAMOSZ cdatai alapjan 3,57%ra csdkkent a 2013. év végi 4,59%él.
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Vill. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkézi kdtvénypiacok 2014-es jeliesiiménye tekintetében elsddieges tényezdk voltak azok o hirek, amelyek az amerikai kézponti
banknak szémitd FED quantitative easing 3 (QE3] programjardl széitak. A QE3 2012. szeptember 13-an indult el, és a szikitésére
vonatkozé utaldsokrél sz61é tuddsitasok elészér 2013 méjusaban jeleniek meg, de a tényleges szigoritdsra eldszér csak 2014, janudrban
keriilt sor. A 2014-es évben folyamatos volt az amerikai program szikitése, azonban a vésérolt dllam- és jelzalogpapirok keretdsszeg
cskkentéseinek hire, illetve ténye sem véltotia ki a kétvénypiacokbdl azt a reakeidt, amité! az elemzdk és o befektetdk kordbban tartottak.
A nemzetkézi kdtvénypiacon, beleérive a fejlett &5 a fejl5dS piacokat egyardnt, egy-két kivétehd| eliekinive idretlen volt az erdsédés. A
program leéllitdsa azért sem okozott komelyabb viharokat a nemzetkdzi kétvénypiacon, mivel az Eurépai Kézponti Bank az év mésodik
felében folyamatosan azt kemmunikéita, hogy barmikor bevezetheti a sajdt QE programiét, amelyre a piac az amerikai program
helyettesitd eszkézekéni tekintett. Az EKB elndk nyilatkozataiban folyamatosan arra tett utaldst, hogy készen dilnak az amerikai
eszkozvasarldsokhoz hasonlité program elinditésara. Az EKB ugyan bevezetett likviditasdszionzd lépéseket {pl.: kamatcsdkkentés, célzott
hitelprogramek o bonkok széméra o piacingl alacsonyabb kamatokkal, eszkézfedezetd ksivenyek vasarlasa), de az eurdzéna tagjci éhal
kibocsdtott allampapir vasarlasokra az év sorén nem kerilt sor.

Az USA és oz EU kdivénypiacain is megfigyelhets volt, hogy egyre kisebbé vélt a hosszabb futamidejli papirok elvért hozam elénye,
azaz egyre kisebb lett o kilcnbozet a révid és o hosszabb futamidére kapott hozamok kdzsit.

A fejlett gazdusagok 10 éves hutamideji kdtvényeit vizsgdlva megdllapithaté, hogy o portugdl és a spanyol 10 éves futamideid
dllampapirok hozamesése volt a legmeredekebb 2014-ben. A portugdl 10 éves papir elvart hozama azért is érdekes, hiszen az USA 10
éves kétvényének a hozama alig volt alacsonyabb az év végén (2,7% koril mozgott a portugdlé, mig oz amerikaié 2,2%), pedig a két
dllam kszét kockdzati megitélésben jelentds a kilonbség. $61, néhdny évvel ezeldt még Eurdpa periféridjén elhelyezkedd dllamok
pénzigyi gondjairdl volt hangos a finanszirozasi piac. A spanyol papir 10 éves hozama pedig c tavalyi év végére még alacsonyabb is
lett (1,61%), mint az amerikai 10 éves allamkdtvény elvart hozama. Eurdpéban egész évben a hozamok csdkkenése volt o jellemzd,
feltételezhetden oz egyre lazabk menetdris kdrnyezetnek.

A likviditasbdség globélisan nem csak a FED, vagy oz EXB részérd! érkezett, hanem o jupdn jegybank is hasonld eszkézsket haszndlt
2014-ben, amit mér elézé év februdrja dfa végez. A cél oft is hasonlé, hiszen az dzsiai orszag gazdaségdban is inflaciét szeretnének
gerjeszieni, és érdemi ndvekedési dtemet elérni a GDP-ben. A japén 10 éves allampapir drfolyama is folyamatesan javult oz év sordn és

az elvart hozama az év végére 0,33%-on alakelt ki.
A hazai és régids részvénypiac

A fejlett gazdasagok részvénypiacainak 2014-es aflagos teljesitményéts! elmaradtak a kézép-kelet eurdpai régid részvénypiacai, kéztik a
hazai BUX index is. A 2013-as évben a fejlett vs. feilédd piacok viszonylatdban a fejlett piacck javéra megfigyethetd teliesitmény
divergencin 2014, els8 negyedévében is folytatédott, csak az iddszok legvége hozott jovulast. A fejlédé piocok negativ
megkilénboztetését a FED eszkdzvasarlast programjdnak janudrban megkezdett csdkkentése idézte eld, az ugyanis jelentds tskekivondst
eredményezett o vérbatd kamatemelkedésre legérzékenyebb orszdgokbdl. Ez o folyamat csak o negyedév végére csillapodoit fe, és a
fejléds részvénypiacck Gjra erdt mutatiak.

A hazai részvényindex az elsd negyedévben 5,57%ot veszitett ériékébs! igy, hogy volt 10%ot meghalads minuszban is. A régié dllagét
lefré CETOP2Q index eurdban szémelva csak egy hajszélnyit erdsédstt (+0, 10%) mércius végéig, ami foriniban +3,53%0s nivekedésnek

felelt meg. A két index kézé# volt {éval nagyobb kilénbség is, azaz o BUX jelertdsen tudiu csdkkenteni a héirdnydt oz elsd negyedév
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végére, kdszbnhetGen elsésorban o fejlédé piacokon tapasztalt dhaldnos hangulatiovulasnak {ami az orosz-ukrén konfliktus ideiglenes
lecsengése uidn kovetkezett be).

Az elsé negyedév -5,57%os lefjesitményét +0,22%-ra jovitola ¢ hazai részvénypiac jinius végére. A BUX 6,14%kal emelkedett o
mdsodik negyedévben, amivel messze a régits dflag, és kevéssel az — MSCl World index dltal képviseli — vilégatiag felett teljesitett o
mdsodik negyedévben {ez utdbbi index csak a fejlett piccokat feglalja magdban). A régiss dtlagot kifejezé CETOP20 index negyedéves
szinien 0,88%ot eselt, amivel -0,78%va romlott az elsd féléves teljesitménye. Az MSCl Woerld index azonos iddszaki teljesftményei
4,15% és +4,76%, ami jelzi, hogy tovébbra is inkabb a fsjlett piacck voltak a befektetsk fokuszéban. Pedig az elsé negyedév gyenge
szereplése utdn t8bb fejlddS részvénypiac magdra taldlt és jelentds felériékelédést &t meg, miutén az Gjra pozitiv tokedromids, ha
szelekiiven is, de megtalélia Sket. A nemzetkdzi kérnyezet is 1émogaid maradi, sét o vezetd fejlett piacok folyamatosan Gjabb és djabb
csiesot déni&ﬁék a mdsodik negyedévben.

A mésodik félév sem hozta meg a vért jobb teljesitményt o régids részvénypiacokon. A hazai piac elsd féléves +0,22%os teljesitményét -
3,66%-a ronfotta a hazai részvénypiac harmadik negyedéves -3,88%0s dflagos vesztesége. A BUX ismét o régids dflag, és egyben oz
MSCI World index teljesitménye alait teljesitett a harmadik negyedévben. A régids dtlagot kitejezd CETOP20 index negyedéves szinten
+0,20%ot ,hozott”, amivel +3,87%rc javult o teljesiiménye szeplember végéig. Az MSCI world index wzonos idészaki forint ériékei
+5,14% és +16,21%, ami annyiban csaldka, hogy ez kizdrdlag a forininak o dollarral szembeni leériékelédésébél adddott (az MSC
World index dollarban mért teljesitménye negativ volt a harmadik negyedévben). A hazai részvénypiace idészaki teliesitményét leginkabb
az orosz-ukrén konflikius terhelte, de szerepet jdiszott o kermdnyzat 0] devizaadds csemagja is, ami Ssszességében 900 Mrd Ft Gjabb
terhet réft a bankszeklorunkra, Nem véletlen, hogy az MTel kivételével valamennyi bluechip részvény minuszos negyedévet zért. A
nemzetkdzi kdrnyezet mindekdzben valamelyest romloti, bar a vezels fejlett részvénypiacok csicskézelben maradtak.

A BUX 6,99%kal zuhant az utolsd hérom hénapban, ezzel éves teljesitménye -10,40% lett. Nem volt sokkal jobb a régios atlagot kifejezd
CETOP20 index teljesitménye sem negyedéves szinten, 5,09%os esése azonban csak -1,42%ra rontotta oz index éves forint
teljesitményét. Az MSCI world index szerény dolldr teljesitményét a forint gyengilése 6% feletti nyereségre hizlalta o negyedik
negyedévben. A hozai részvénypiac meghatdrozd részvényei kézil valamennyi arfolyama csdkkent a negyedik negyedévben, kiiléndsen
az OTP és a Richter mélyrepiilése volt szembedtlé. Ennek oka az olaj drénak zvhandsaban keresendd, az ugyanis érdemben rontotta az
orosz gazdasag kilétdsait, @ két hazat bluechip pedig jelentds kitettségge! rendelkezik az orosz {és az Ukrén) gazdasdggal szemben. Az

orosz-ukran konflikius @ hazai részvénypiac egész éves alulteljesiiésének egyik meghatarozs tényezdie volit.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 €
2074. Q1 _5,57% 15,01% 177% 2,56% -6,55% 0,10%
2014. Q2 6,14% 11,42% 0,28% -2,18% 6,29% -0,88%
2014, H1 0,22% -5,31% 2,04% 0,33% 0,67% 0,78%
2014.Q3 .| ... -3,88% -17,74% 1,77% oo 3,80% -13,87% 0,14%
2014, Q4 -5,99% -29,63% 4,51% 7,37 % -20,80% -6,57%
2014, H2 -10,60% A42,12% 6,20% -3,86% -31,78% -6,43%
"2014. 8 0,40%  -45,19%  4,28% -3,

*MXMU: MSCl Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

A nemzetkozi részvénypiac

A 2014-es év egészét tekintve a részvénypiaci trendekben nem fénént komelyabb valtozas, bar az elsé honapokban még nem Ggy tint,
hiszen januérban fordulat latszott kibontakozni. Az amerikai jegybank szerepét betditd FED elinditotta kdtvényvdasarlasi programijanak
esbkkentését. A kinai pénzigyi rendszerrel kapesolatoan is negativ hirek érkeztek, miszerint ¢ bankrendszerben az elmdlt években
felhalmezédott hotalmas hiteléliomany mindsége erételjesen romlott, az aryékbankrendszer és a hitelbuborék nagysdga rekord szintekre
emelkedet. Az amerikai jegybanki likviditdsszikiiés hirére o fejlédé piaci Skekivonas felerdsadétt, mely nyomas ald helyezte a devizdkat,
a kétvény- és részvénypiacokat egyardnt. A kinai hitelezés visszafogdsa és a glebdiis likviditas csdkkentése felerdsitetiék a lefelé mutatd

kockdzaiokat o névekedési kiidiasok tekintetében. Azonban az év mdsedik hénapjéban mér fordult a befektetdi hangulat, és Gibdl
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erésédtt o kockdzatvéllalasi kedv. Tébb amerikai index {j t6rténelmi csicsra emelkedeti, és j6 hénapot zdriok az eurdpai és még a
fejléds piaci tézsdeindexek is, annak ellenére, hogy a makrogazdasagi adatok jéval kedvezdtienebbek letiek o vartndl &s a geopolitikai
kockdzatok [oroszukran konfliktus) is felerdsodtek. Az amerikoi gazdasag év eleji szdmai a névekedési dinamika visszaesésérdl
taniskodtak, viszont o befekiettk i6bbnyire a megeldz8 hénapok rossz idéjardsdval magyardzidk a gyengilést, és a némileg kedvezdbb
amerikai munkoerd-piaci és eurépai gazdasdgi ndvekedési szdmokra (kis ménékben a stagndias folSH o vételi oldalt erdsitették. A
marciusi adatok a janudrfebrudri jelentésekhez képest mar javulast mutatiak, de kérdés tovdbbra is az volt, hogy valdban o kedvezétlen
idéjéras negaiiv hatdsai tikrézédiek-e a gyenge év eleji makroszamokban, vagy a ciklikus dinamikavesziését jelezték.

Azsidban a jopén gazdasdg o stimulusok ellenére sem mutatott érdemi élénkillést. A feilédd gazdaségok ndvekedési kildtasai viszont
jelentdsen romlotiak, igy Ssszességében o 2014-es globdlis névekedési eldrejelzések folyamotosan csokkentek oz év elsé negyedévében.
A masedik negyedév sordn az amerkai jegybank szerepét betdlic FED folytatia a ,iapering”-nek nevezett lépéssorozatot, de «
részvénypiacok kisebb megingdsok nélkil djro emelkedtek. A méjusi hénap sordn a német DAX, az amerikai S&P 500, a fechnolégiai
fokuszd Nasdaq index, mindmind 0 csicsckat érek el. A 2014es év sordn az emelkedést a globdlis likviditasbéseg és alacsony
hozamok mellett, mar a véllalaick sajét részvénylelvasardsai is fitshék. Nem vélellen, hogy az amerikei gozdasdg elsé negyedévérdl
52316 GDP adatdnak mdsodik felilvizsgélata sordn megjelend -0, 1%0s valtozés ellenére is o 16zsdéken téretlen volt az opfimizmus.

Az Eurdpai Kézponti Bank jGniusi Gtésén a piaci varakozdsokat felilmilé fikviditasfokozs intézkedéseket jelentett be. Az EKB 15bbek
kozett 10 bazispontial csdkkentette az irdnyadsd jegybanki alapkamatot (refinan.szirozésa' réia) és a kereskedelmi bankok jegybanki betét
kamatat {depozit rata) negativ tarlemanyba véagia. Tovabbé a jegybank bejelentetie, hogy szeptemberté! célzott LTRO programot indft a
bankszekior részére, és meghosszabbiiotta fix kamatozast banki refinanszirozdsi programiét. Maric Draghi jegybankeinék bejelentette
még, hogy felgyorsifja az europai eszkozfedezetl ériékpapitok vasarlésanak kidolgozdsat, amelyet végil az év mdsodik felében el is
indfioit. A piaci vdrakozdsok szerint a kifuté amerikai monetaris stimulust oz eurépai monetdris hatdsdg pénzpumpdja helyetlesiti majd,
biziositva o magas eszkdzdrak ,aldtémasztésat”. A Fkviditashdség hirére a kockdzotos eszkézék piacain jiniusban is folytaiédott az
emelkedés.

A harmadik negyedév azonban nem hozott egységes képet a vilsg legfontosabb részvénytézsdéirsl. Aliclanosségban igez, hogy a
piocok bull, azaz bike ,izemmédbon” maradiak, és a 2009. mésedik negyedéve tartd emetkeds trend nem tort meg. Ugyanakker az is
elmondhaté, hogy az indexek teljesiiménye magé nézve mdr olyan jelek jeleniek meg, amelyek o rally kifulladésdra utaliak. Egyik ilyen
jel, hogy a kisebb kapitalizdciéji részvényeket leird indexek mér jelenids minuszban voliak az év kézben elért esicsukhoz képest, és csak
a bluechip részvények |6 szereplésének volt készénhetd, hogy a kép egyelére opfimiste maradt. Ezen felil az is megfigyelhetd volt, hogy
az eurdpai piacok alulteljesitettek, o japdn piac magara taldldséhoz pedig jelentds jegybanki szerepvallalds kellett. A szerepvdllalés
abban testesiilt meg, hogy a Japan jegybank a kézponti nyugdijalap eselében megemelie a tarthatd részvényardny maximalis szintjét, igy
téve lehetévé, hogy az alap az dltala megvasdrolt dllampapirok helyére részvényeket tudjon vasérolni. Az USA piaca volt egyedil az,
ahol oz indexek tovabbi emelkedését a vallalati eredmények, illetve a jovulé makrogozdasdgi adatok is segiteniék, o sajét részvény
felvésariasok mellett.

Szintén névekedést, de az arfolyamok ingadozdsénak névekedeését is hozio o negyedik negyedév o fejlett részvénypiacoken. Az amerikai
jegybank (FED) ledllitotie mennyiségi lazitasra keresztelt programijét, amelynek keretében amerikal dllompapirekat véséarolt a masodiages
piacon, és ami érdemben segitette az elmilt két év részvénypioci szdmyaldsat. A vilag veze!d jegybankjai nem hagyték azonban
magukra a piacokat, A részvénypiacckat tovabbra is féleg a jegybankokis! vart intézkedések mozgatiak, o gazdasdgi vagy véllalafi
fundamentumck héttérbe szorultak. Kiemelheté azonban, hogy a fejleft részvénypiacok MSCE World index élial képviselt dtlagos
teliesitménye 2014 egészét illetden szerény maradi, az év ismét sokkal inkdbb szélt o kétvényekrdl, mint o részvényekrdl. Nem
igazolédott tehdt az a varckozas, hogy a vildggozdasdg névekedésének gyorsuldsa majd a hozamok emelkedéséhez vezet, és a
kérmyezet jobban kedvez majd o részvénypiacokrak. Ennek gyakorlatilag pont az ellenkezéje kévetkezett be, amiben kénnyen

eléforduthatott volna kemolyabb részvénypiaci esés, ha nincsenek résen a jegybankok.

A t5bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa (sajar devizdban):
Dow § S&P500 § NASDAQ § EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
- 2014.Q1 0,72% 1,30% 0.54% 1,69% 0,04% -8,98%
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2014. Q2 2,24% 4,69% 4,98% 2,11% 2,90% 2,25%
2014, H1 1.51% 6,05% 5,54% 3,84% 2,94% -6,93%
2014, 03 1,25% 0,62% 193% - 0,00% 3,65% 6.67%
2014. Q4 4,58% 4,39% 5,40% 2,46% 3,50% 7,90%
2014, H2 5,92% 5,03% 7,44% -2,53% -0,28% 15,09%
204.6v | 7,52%  11,39% 13,40% 120%  265%  7,12%
DOw, S&P500 Nasdag: USA, EUROSTOXXSO Eurozdna, DAX: Nemew‘orszag, NIKKEI225: }cpon forras Bloomberg

2. A befektetési politika alakulaséare haté egyéb tényezok

Az Alapkezeld o 2014-es évben eldkészitette o 2014. &vi XVI. Térvény a kollektiv befekietési formékrél és kezeldikedl, valamint egyes
pénziigyi targyl forvények modositasdrdl c. jogszabdly {Kbftv.) &ltal eldirt az Alap tdjékoziatdichoz és kezelési szabélyzaidhoz szilkséges
viltoztatasckat, illeive megkildie o Feligyeleinek az Alap médostiolt téjékoztaidiat és kezelési szabdlyzatdt, amelyeket o Feligyelet
{ovahagyott a 20155s évben.

Az Alapkeze!d megkildie megfelelésré! sz3lé nyilatkozatét @ Magyar Nemzeti Bank részére a 2014-es &v kdzepén., A nyilatkozattal
2014. jilivs 22. napjatd! az Alapxezeld olyan alternativ befektetési alapkezeldnek {ABAK) mindsiil, amely kizérdlag alternativ befektetés
alapokat, azaz AEKBV-nek nem minésilé kollekiiv befektetési formakat kezel. Az Alapkezels a megfelelés érdekében a Kbfiv. és az ABAK-
rendelet (a Bizottsag 2012. december 19+ 231/2013/EU felhatalmazdson alapuld rendelete] dliaf megkdvetelt & szabélyzatokat

[Javadaimazdsi Politika, Ertékelési Politika, Awvilagitasi Politika) megalkotia, a 1érvényi véliozdsokat az Uzletszabdlyzatén is divezette.

3. Hozamfizetés es hitelfelvetel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjrc befekteti. A hozam o befekietési jegyek nettd
aszkdzériékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nefté eszkdzértéken 16rénd visszavasérldsi kdtelezettség
véilaldsdval biztosiic a befekietdk szamdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltdséval tetszéleges idépontban
hozzajussanck a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 201 4-ben.
IX. Az ABAK éltal az adott idészakra kifizetett javadalmazads

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazdasanak teljes 6sszege a 2014-es évre
szoléan, rogzitett és valtozé bontasban

2014. év
Régzitett jovedelem Jsszesen: 174 646 275 Fi
Véltozé [dvedelem dsszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek széma: 251

*az adeft iddszakra 52516 valtezé javadalem még nem volt meghatdrozva az éves jelentés készitésenek idépontjaban.

2. Az ABAK igyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
osszege a 2014-es idoszakra széléan

2014, év
ABAK UgyvezeiSinek javadalma &sszesen: 45 415714 F
Az ABA kockdazati profiliéra tevékenységik révén
lényeges hatast gyakoroldknak o javadalms
Gsszesen: 44798 975 F
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X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megéllapodasok, az ABA akivdlis kockdzati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazoft kockazatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alopkezeld az illikvidnek mindsfieti eszkéztket, a mindenkor érvényes éridkelési politkdidban leifaknak megfelelben érékeli. Az
Alapban 2014.12.31-én nem voliak illikvid eszkézék. Az Alopkezeld értékelési politikaja 2015-ben megvaliozoti melynek érialmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Arazdsi Bizotisag dont az érékeléshez alkalmazands eljdrdsrél.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megaliapodasok

Az Alapkezels az Alap vonatkozésdban megleleld likviditaskezelési rendszert vezetett be a 2014-es évben. likviditdskezelési
szabdlyzaiot és elidrésckat fogadott el annak biziosfidsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alep likviditdsi kockézatat, valamint,
hogy oz Alap befekietéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezetiségeinek. Az Alapkezeld biziositja, hogy o befektetési

stratégic, a likviditdsi profil és a visszavaliasi politika oz Alap tekintetében 8sszhangban élljon egymassal.

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

Kockazati profil: 3

A fenti kockdzati besorolds alapiéyl szolgéléd szintetikus mutaid oz dlap heii hozamainak ingedezdsdt veszi alepul az elmiit &t évre
vonatkozdan. Az olap keckdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba 18rénd besorolésa ésszefiiggésben van czzal, hogy az alap
eszkézeinek egy része részvény és egysb kockézatos alapokba keriil befektetésre, ugyanakkor az alapkezeld diverzifikéit porticlié

dsszedllftasdra torekszik.

Az Alapkezel8 o targyév sorén o Ramasoft Kit. Varitron programiét implementdlta o picci kockézat mérésének fejlesztéséhez, a

kockaziatott érték mutaiék szamitdsahoz.

Olyan esemény, amely jelenidsen befolydsolng a 2014. iizleti évet, a mérleg forduldnapjdt kévetéen rem voli,
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XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekovetkezé
valtozasok, a biztositék vagy a tékedtiételi megdllapodas értelmében
nyujtott garanciék ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazoft tskeattétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitort kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaziatott gyletek figyelembevételével - szamitott teljes neftdsitoit kockézati kitetisége nem

haladhatja meg az Alap Nettd eszkdzértekének 130%-at.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 86,69%
Budapest, 2015. &prilis 17.

o ""“-\\
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alogh Andras Véradi Zolién

az Alap képviseleieben
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