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Fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Részvény Alap tulajdonosai részére
Az éves jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Részvény Alap {tovabbiakban ,,az Alap”) mellékelt 2014. december 31-i éves jelentés I./1-Vi. pontjaiban
taldlhatd szamviteli informacioknak (tovdbbiakban ,szamviteli informacidk”) a kdnyvvizsgalatat, amely szamviteli informéciék
a szamviteli torvény elbirasainak megfelelSen keriiltek meghatarozasra.

Az Alapkezel® vezetésének felelfssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. lgyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) feleifs az éves jelentésnek a kollektiv
befektetési formakrél és kezelSikrél, valamint egyes pénziigyi targy( térvények médositasardl szolé 2014. évi XVI, térvénnyel,
az abban szerepld szamviteli informacidknak a magyar szamviteli torvényben foglaltakkal 8sszhangban torténd elkészitéséért,
killonds tekintettel az eszkdztk és kotelezettségek leltdrral vald alatdmasztdsdért, a kezelési kdltségeknek az Alap
letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan torténd elszdmoldsdért, valamint az olyan belsd kontroflokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akdr csalasbdl, akdr hibdbdl eredd |ényeges hibas allitasoktdl mentes
éves jelentés elkészitése.

A kinyvvizsgalo feleldssépge

A mi felelGsségiink az éves jelentésben szerepld szamviteli informdcidk, kiildnds tekintettel az éves jelentésben bemutatott
eszkozok és kotelezettségek id@szak végi leltaranak, valamint az adott idSszakban elszdmolt kezelési koltségeknek a
véleményezése kdnyvvizsgdlatunk alapjan. Kdnywvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Kénywvizsgalati Standardokkal és a
kényvvizsgalatra vonatkozdé — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk
végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kévetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgalatot Ugy
tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kelid bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az éves jelentésben szerepld szamviteli
informaciék mentesek-e a lényeges hibas allitasoktdl.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtdsat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
jelentés szamviteli informacidiban szerepld 8sszegekrdl és kdzzétételekrdl. A kivalasztott eljdrasok — beleértve az éves
jelentesben szerepl6 szamviteli informacidk akar csaldsbdl, akar hibabél eredd, (ényeges hibas &ilitdsai kockazatainak
felmérését is ~ a mi megitélésiinktd| fuggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves jelentéshen szerepld szamviteli
informaciok gazdalkodd egység &ltali elkészitése és valds bemutatdsa szempontjabd! relevans belsé kontrollt azért
mérlegeljik, hogy olyan kényvvizsgalati eljdrasokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kézott megfeleléek, de
nem azért, hogy a gazddlkodd egység belsé kontrolljdnak hatékonysagéra vonatkozéan véleményt mondjunk. A
kényvvizsgalat magdban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak megfelelgségének és a vezetés &ltal készitett
szamviteli becslések ésszerliségének értékelését.

MeggySzddesiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyijt knywvizsgaloi
véleményiink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT & filggetien cégakbdl 4G RSM International szémviteli és tandcsaddi haldzat tagja.
Az RSM international olyan fandcsadoi hatdzat, amelyek tagial sajdt jogukon ajantiak szolgéltatasaikat.
Az RSM international nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Részvény Alap 2014. december 31-ével végz8ds idSszakra vonatkozo éves jelentés I./1- V1.
pontjaban kézdlt szémviteli informaciok, melyek a szamviteli térvény elSirdsainak megfeleléen keriiltek meghatdrozasra,
minden |ényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formdkrdl és kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi targyt torvények
modositasdrdl sz6l6 2014. évi XVI. torvénnyel dsszhangban kerliltek dsszedllitasra. Az éves jelentésben szerepld eszkdzik és
kotelezettsegek leftarral aldtémasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezeldje dltal adott
értékelés alapjan keriiltek elszamoldsra.

Egyéb kérdések

Kényvvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés 1./1 - V1. pontjaiban taldlhatd szamviteli informéacidkra vonatkozott.

Budapest, 2015. aprilis 17.
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I. A Raiffeisen Részvény Alap (RARA} dltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alep neve:

Lajsirom szama:
Alopkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezels neve:
Székhelye:
Fergalmazs neve:
Székhelye:
Kénywizsgald neve:
Szekhelye:
Elszdmelds napje:
Tipusa:

BAMOSZ kategdria:

Fulamideje:

Raiffeisen Részvény Alap

111148

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

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

1054 Budapest, Akadémia v. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsads Kh., dr. Tremme! Zolidn
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+1 nepon

nyilvanas nyllt végi értékpapir alap

részvény alap

hatérozattan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap eszkbzeinek legaldbb 80%Gt részvényekbe, a fennmaradd részi likvid eszkézokbe fekieti. Az Alapkezelé o pioci helyzet
mindenkori megitélésének meglelelden dant a részvényeknek és egyéb eszkézéknek az clap sojat 1kején belili ardnyarsl. Kedvezs
tSkepiaci helyzetben a részvények ardnya megkszelitheti a 100%-t is. Az Alupkezeld a hazai és egyéb keleteurdpai 8zsdén jegyzett
véllalaiok elemzése alapjan olyan befekfetési stratégiét clakit ki, omely kézéptavon az egyedi részvényekbe fértend befektetds kockézati

szinfiénél alocsonyabb kockézat mellett a kéwvénybefekietések hozamdt meghaladd megtériilést biztosit,

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre jutd nettd eszkozértékének alakuldsa fforduldnap elétti utolsé kereskedési

napon)
Arfolyam Nettd A ref. Index
véltozas eszkozertek hozama
2014.12.31 112% 1,893888 rt 1 446 992 633 Ft -3,26%
2013.12.31 -3,15% 1,915320 F+ 1 694 853 975 F -3,86%
2012.12.28 9,11% 1,977538 F+ 2074362 107 Ft 13,15%
2011.12.30 -14,20% 1,812402 Ft 2360219815k -15,62%
2010.12.31 7,18% 2,112308 Ft IG78077 614 Ft @I7%
2009.12.31 38,80% 1,970775 Ft 4139 431 942 F¢ 44,28%
2008.12.31 -41,65% 1,419852 F 3269759 130 F 39,42%
2007.12.31 9,33% 2,433468 K 5173733053k 8,43%
2006.12.29 17,73% 2,225734 H 3794957 174 F+ 18,58%
2005.12.30 34,00% 1,890598 F: 2736 232 336 F 39,46%
2004.12.231 3717% 1,410882 Ft 1520435 378 Ft 44,13%
2003.12.31 10,01% 1,028546 Ft 988 688 841 Ft 7,68%
2002.12.31 5,35% 0,934988 Fi 632 088 182 Ft 6,15%
x} Raiffeisen
ALAPOK




RAIFFEISEN RESZVENY ALAP « EVES JELENTES 201 4.

Az drfolyamvéliozds szazalékos mértéke a befekietd Glial elérhetd vagyonnivekedést mutatjc be, amennyiben o feljes évben megtartotia
befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a jGvére nézve és nincsenek Gsszefiggésben az alepok jdvibeni hozamaival. A
kézélt hozamadatok nemindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap induldsénck évében a hozamck egy évnél rdvidebh

idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETS ELSG KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.
Instrumentum E Devizanem | 151N kod ] Névérték I Eszlcdz értéle I Yo

Atruhazhaté értékpapirek 1 590 093 501 93,77
BTEL HUF RHU000C 110697 5000 50000 0,00
BTEL 2014/C HUF HU0000352232 &0 020 Q00 66 923 820 3,85
CEZ R CZK CZ0Q05112300 1 008 000 26 491 142 3,33
ERSTE BANK EUR ATOO00652011 3 635 109 351 419 6,45
FOTEX 0.42 HUF HUQGDO0% 6409 11784 2 B7% 927 0,17
KGHM POLSKA PLN PIKGHMOODOT7 30 760 68 232 309 4,02
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 637 000 61 054 717 3,60
KRKG SV EUR 510031102120 2819 50219 357 2,98
LCC PW PLIN PLLCCRPOOON 7 50 944 6 055 000 0,36
MNB 140108 HUF HUC000624895 40 000 000 59 971 440 3,54
MNB140115 HUF HUOOQ0624903 60 000 000 59 938 080 3,53
MOL DEMAT. HUF HUCOO0068%52 10 494 000 151 929 4600 8,96
MTELEKOM HUF HUQOCQ073507 @ {323 000 28 332 220 1,67
OTP DEMAT HUF HUCQ00061726 3 4946 100 143 340 100 8,45
PEGAS NOMNWOVY CZK LU02751649210 2 046 1331297558 0,77
PEKAOC PW PIN PLPEKACOOD1 4 & 744 86 675237 5,11
PGE POLSKA PN PLPGEROQOGO1T0 470 54 788 953 3,23
PKN PW PN PLPKINODOO0 18 19 496 45 786 553 270
PKO BANK PN PLPKODLO0014 45171 101 995 671 4,01
POWSZECHNY PLN PLPZUOO000T ] 3431 110 288 877 6,50
RICHTER HUF HUQODO123094 3 680 900 161 922 791 9,55
TABAC CP CZK CSO00841886% 197 000 22 591 243 1,33
TFONICA C.R CZK CZ0009093209 1 540 600 49 2635 307 2,91
TPS PW FLN xLTLKPLOOCT 7 45222 10 577 124 8,62
UNIPETRCL CZK CZ000%091500 4 132 7 524 868 Q44
VIENNA INSUR EUR ATOOQ0?08504 2 464 26 501 712 1,56
OST POST AG EUR ATODOOAPOSTA 3320 34 284 079 2,02
Banki egyenlegek 105 242 929 6,21
Folydszémla - CZK C7K 3841024 0,23
Folydszémla - EUR EUR 33 061 296 1,95
Folyészémla - HUF HUF 54 624 567 3,22
Folydszdamla - PLN FLN 1351330 0,80
Folydszémia - USD usb 202 677 0,01
Egyéb eszkozak 4 394 802 0,26
Ertékpapir Ggyletek elszamoidsabdl ereds kévetelések HUF 4 394 802 0,26
Osszes eszkdz 1 699 7371 232 100,23
Kételezettség -3 947 487 ~0,23
Eékpapir bgyletek elszamolasabsl eredd kételezettségek HUF -6 593 0,00
Egyéb kételezeftségek £ -3 940 804 0,23
Netté eszkézérték 1 695 783 745 HUF
Unitok széma 885 644 759

Egy jegyre juto netto eszkézérték 1,914745 HUF

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

Az eltérés alapvei$ oka ez, hogy mig a beszamolé 2014. janudr 31y ismertté valt informdcidkra &piil, addig a portfolié jelentés szamai
2014. elsé forgalmazdsi nopjan mint nyitd érték keriliek meghatdrozasra a 2013. évi utolsé forgaimezési napi Gllemanyi adatok
alapjén.

A ktelezettségek kdzdtl is megjelennek az elsd, mar 2014. évi forgalmazasi napig szémolt dijiételek, mig az éves beszamoldban o

tényleges targyévi kéliségek és ktelezettségek kerijlnek elszamoldsea, amelyek januéar 314g ismerté valtak.

| Raiffeisen 3
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Sajdt t1oke / Netd eszkdzérrék

Kiilonbozet tételesen:
Pénzeszkdzak

Ertékpapirek

Kévetelések/Aktiv idébeli elhat.
Kotelezettségek/Passziv id.efh.

Beszamold NEE szémitas Kilénbozet [eFt-ban)
1 695 700 1695 784 84
105 236 105 236 0
1590051 1590 094 43
4392 4393 3
3979 3 941 38

BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKGZERTEKE FORDULONAPOT KOVETE ELSO KERESKEDESI NAPON

X

ALAPOK

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem | ISINkéd | Névérnek | Eszkézéték | %
Anuhéazhats érntékpapirok 1325454789 91,28
CEZ I CZK CZ0005112300 1 008 000 67 615128 4,66
D150401 HUF HUGDC0519921 45 000 000 64 778 740 4,46
ERSTE BANK EUR ATO000652011 3635 88 067 459 6,06
FOTEX EUR EUR HUGOR0026409 11 796 3714 442 0,26
KGHM POLSKA PLMN PLKGHMOO0017 80 760 64 945 884 4,47
KOMERCNI BAN CZK CZ0O008019106 637 000 68 539 926 4,72
KRKG SV EUR $10031102120 2819 52 905 425 3,64
LCC PW PLN PLLCCRPOOOY 7 50 944 7 075 836 0,49
MOL DEMAT. HUF HUOD00048952 8 696 000 100 395 320 6,21
MIELEKOM HUF HUO000073507 5 4673 Q0G 19 174 740 1,32
OPL PW PLN PLTLKPLOOCTZ 45 222 9 265 710 0,64
OTP DEMAT HUF HUODO0041726 3002 100 114 410 031 7,88
PEGAS NONWOV CZK LU0275164910 2 046 14 862 144 1,02
PEKAO PW PLN PLPEKAOOO016 & 744 89 0346 4689 6,13
PGE POLSKA PLIN PLPGEROQOO1O 470 65 597 067 4,52
PKN Pw PLN PLPKINOQDOO18 19 496 56 370 827 3,88
PKO BANK PLN PLPKOO0000146 45171 25472104 6,57
POWSZECHNY PLN PLPZUOOD001 3431 123 192 388 8,48
RICHTER HUF HUO000123096 3 358 200 118737 115 8,18
TABAC CP CZK CS50008418849 197 0G0 24192 979 1,67
UNIPETROL CZK CZ0002091500 4132 6120213 0,42
VIENNA INSUR EUR AT0000908504 2 464 28 769 963 1,98
OST POST AG EUR ATOO00APOST4 3320 42 214 657 2,91
Banki egyenlegek 126 377 577 8,70
Folyészamla - CZK CZK 62 046 431 4,27
Folyészamia - EUR EUR 2001123 0,14
Folyészdmia - HUF HUF 55 377 759 3,81
Folyészémla - PLIN PLN & 708 433 0,46
Folyészamla - USD uso 243 831 0,02
Egyéb eszkozok 3378 294 0,27
Egyék kovetelések 3 878 294 0,27
Osszes eszkdx 1455710660 100,25
Kételezettségek -3 621 509 -0,25
Egyéb kotelezeltségek -3 621 509 -0,25
Nelté eszkozeértek 1452089 151 HUF
Unitok szama 764 495 078
Egy jegyre juld nelté eszkozérték 1,899409 HUF

o Raiffeisen
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Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szamai kozdtti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka az, hogy mig a beszamelé 2015. januér 31-g ismertté valt informécidkra épiil, addig a porfdlié jelentés szamai

2015. elsé forgalmazasi napjan mint nyitd érték keriliek meghatdrozdsra o 2014. évi uiolsé forgalmazdsi napi dllomdnyi adaick

clapidn.

A ktelezeflsegek k&zstt is megjelennek az elsé, mar 2015. évi forgalmazés’ napig szémelt dijtélelek, mig az éves beszamoléban o

tényleges targyévi kéliségek és kitelezetiségek kerilnek elszamoldsra, amelyek janudr 31-g ismertté véliak.

Beszdmold NEE szamitds Kilonbézet [eFtban}
Sajét téke / Nettd eszkdzérék 1 452 289 1 452 089 -200
Kiilonbozet tételesen:
Pénreszkozok 126 367 126 367 G
Eriékpapirok 1325 455 1325 455 o
Kavetelések/Akifv iddbeli elhat. 3 880 3 889 9
Kotelezettségek Passziv id.eth. -3413 -3 622 -209

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2014,01.02-dn

885 644 769

2014. évben eladott befekietési jegyek

355 733 788

2014, évben visszavdlott befekietési jegyek

476 883 479

Forgalomban [évS befektetési jegyek 2015.01.05-én

764 495 078

Portfolié &sszesitett netté eszkdzérigke 2015.01.05-én

1452 082 151

Egy iegyre jutd nettd eszkdzériék 2015.01.05-én

1,89%9409

Ye Raiffeisen
WRALAPOK
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IV. A befekietési alap ésszetétele

Nagysdagrend: Ft

Megnevezés | Devizanem I ISIN kod | Néverek Eszk8z érték Yo
Tézsdén hivatalosan jegy:zett Giruhazhate értékpapirok 1260676 049| 86,82
CEZ {l CiZK CZ00051 12300 1 008 000 67 615128 4,66
ERSTE BANK EUR ATOO00652011 3 635 88 067 459 6,06
FOTEX ELUR EUR HUCCO0096409 11 796 3714 442 C,26
KGHM POLSKA PLN PLKGHMO00017 80 760 64 945 884 4,47
KOMERT NI BAN CZIK CZ0O00BO12106 637 000 68 539 926 4,72
KRKG SV EUR $i0031102120 2819 52 905 425 3,04
LCC PW PIN PLLCCRPOCOT7 50944 7 075836 0,49
MOL DEMAT. HUF HUO000068952 8 696 000 100 395 320 6,91
MTELEKOM HUF HUOO0O07 3507 5673 000 19 174 740 1,32
OPL Pw PEN PLTLKPLOOQTZ 45222 ? 265710 0,64
OTF DEMAT HUF HUOD00061 726 3002 100 114 410 031 7,88
PEGAS NONWOV CZK LUG275164910 2 046 14 862 144 1,02
PEKAO PW PLN PLPEKACOO01 6 6744 89 036 689 6,13
PGE POLSKA PLN PLPGERCOOC1Q 470 &5 597 067 4,52
PKN PW PLN PLPKNOGOD018 12 496 56 370 827 3,88
PKO BANK PLN PLPKOO000016 45171 %5 472 104 6,57
POWSZECHNY PLN PLPZUOC0001 3 431 123 192 388 8,48
RICHTER HUF HUOOOC 123096 3358 900 118 737 115 8,18
TABAC CP CZIK C30008418849 197 000 24 192 979 1,67
UNIPETROL CZK CZ0009091500 4132 6120215 0,42
VIENNA INSUR EUR ATCOC0F08504 2 464 28 769 963 1,98
OST POST AG EUR ATOO00APOST4 3 320 42 214 657 2,91
Mads szabdlyozott piacon forgalomba hozott dhuhdarhats értékpapirok 0 0,00
Kézelmiitban forgalomba hozo#t atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 64 778 780 4,46
D150401 HUF HUQR00519921 45 000 000 b4 778 740 4,46
Netto eszkozértek | 1452089 151| 100,00

Az Alep befektetési polifikéjo érielmében eszkézeinek legelabb 80%-t részvéryekbe, a fennmarads részt likvid eszkézakbe fektef, Az
Alapkezeld a piaci helyzet minderkori megitélésének megfelelden dént a részvényeknek és egyéb eszkézoknek az alep sajat 1Bkéjén

beliili arénydrél. Kedvezd itkepiaci helyzetben a részvények ardrya megkézelitheli a 100%-ot is.

A portflid Ssszetétele, stilusa nem vdliozoft lényegesen az év sordn 2014. év végéhez képest. Tovébbra is defenzivitds jellemzi az
Alapot, vagyls a magas oszialékhozamd, nem ciklikus telekom, gydgyszercégek sdlya magasabl, mint a kévetett referencia indexben
[63% CETOP20 index + 27% BUX index + 10% RMAX index), illetve igyekeztink keriini a kevésbé likvid, alacsony kapitalizécidid cégek
részvényeit. A részvények ardnydt tekintve tovdbbra is inkébb hejlandéck voliunk magasabb fikviditdsi/szémlapénz ardnyi és enyhén

alacsonyabb részvénykitetiséget tarttani ©bbnyire az évben.

A 2014-es évben a portidlié kizarslog 18zsdén hivatalosan Jegyzett diruhazhaté értékpapirokat tartalmazott. Az ide sorolhaid magyar,
cseh, lengyel, osztrék és horvat részvények az Alap befektetési fokuszdt jelents kizépkeleteurdpai részvénytézsdéken ferognak. A
részvények sszesifelt arénya 2014, év végén 86,82% voli, ami elhanyagolhatd mérigkii véitezast jelent @ 2013, év végi 86,70%o0s
szinthez mérten. Az Alap a részvényeken felil kizarélag ldtra sz4l6 pénzeszkdzskben, (lejart és visszafizetésre keriili vallalati kétvényben

tartotta vagyendt,

@ Raiffeisen b6
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2014

Nagysdgrend: eFf

Pénzigyi miveletek bevételei 67 512
Kapott kamatok- értékpapirok 7 800
Deviza tgyletek arf.kilénbdzet 2299
Folydszémlakamat 1169
Ertékpopit 4rf. eredm. 10 669
Kapott osztalék 45 575
Pénzligyi miveletek raforditasai 7 49 152
Eriékpapir &rf.eredmény 49152
Deviza lgyietek drf.kilénbdzet 0
Egyéb bevételek 0
Kapott biintetd jutalék o
A mik3dési kéltségek g 37 182
Bankforgalmi jutalék 1
Alapkezelé kélisége 30810
Letétkezeld kéltsége 2 844
Ertékpopirmozgatas kéitsége 108
Keler dij 133
Mérlegvizsgalat 498
Kénywezetés 2393
MNB Felugyeleti dijak 395
Egyéb raforditasok o
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili raforditdsok 0
Fizetett, fizefendo hezamok (4]
Targyévi eredmény -18 822
Felosztoft jvedelem (v
Ujra befektetett jsvedelem -18 822
Ertékpapirok értékkiiidnbszete <19 994
Kotvények o
- kamatokbd!, csztalékbal 0
-egyéb 0
Diszkont kincstarjegyek 1773
- kamatokbd!, osztalékbdl 0
-egyéb 1773
Részvények 21767
- kamatokbal, osztalékbdl Y]
-egyéb 21767
 Raiffeisen

X

ALAPOK



RAIFFEISEN RESZVENY ALAF » EVES JELENTES 2014,

Tékeszamla véltozasai 2014. december 31-ig szdmoli felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFf)

Vagyonelem idészak nyitéallemdny idészak zarodilomany Megoszlas
Bankbetétek 105 236 126 367 2,70%
Iddszak ryiscllomény ldészak z&rodliomany
Vagyonelem 16 zsdei ép. 16 zsdén kiv. ép. 15zsdei ép. 1625clén kiv. ép. Megoszids|
Kétvény 66 881 [} [+ o 0,00%
BTEL2014/C 66 881 0 0 0 0,00%)
Diszkont kincstarjegy 0 119 909 0 64 779 4,46%
MNB 150401 [} ¢ o] B4T7T? 4,46%
MMNB 140108 o) 59971 s} 0 Q.00%
MNB14C115 o] 59938 o} Q 0.00%|
Részvények 1 403 261 o 1 260 676 [+ ] 86,81%
BTEL 50 0 0 & 0,00%
CEZ N 56 491 0 67 615 0 4,66%:
DANUBIUS o} 0 o 0 0,00%
EGIS 0 4] o} 0 0,00%;
ERSTE BANK 109 351 ] 88 067 4] 6,06%
FOTEX 0.42 2872 o} 3714 o 0,26%
FOTEX DEMAT 0 0 0 4] 0,00%
HRVTELECOM Q0 o] a G 0,00%
KGHM POLSKA 68232 0 &4 944 o} 4,47%
KOMERCNI BAN &1 055 0O 68 540 0 4,72%
KRKG 5V 50219 o] 52 905 0 3,64%
LCC Pw 4055 o] 7O07¢ 0 0,49%
MOL DEMAT. 151 930 o 100 396 o] 691%)
MTELEKOM 28332 o] 19175 o] 1,32%
OPL PW 0 Q ? 266 Q 0,64%!
OTP DEMAT 143 340 ol 114 410 o} 7 88%
35T POST AG 34 284 0 42214 ¢ 291%
PANNERGY 0 Q 0 o 0.00%
PEGAS NONWOV 13130 0 14 B63 0 1,02%
PEKAO PW 86675 0 89 0356 0 6,13%
PGE POLSKA 54789 0 &5 597 Q 4,52%]
PKIN PW 45787 ¢] 564 371 0 3,88%
PKO BANK 101 996 8] Q5472 0 4,57%;
POWSZECHY 110 28% 0 123193 0 8,48%)
RICHTER DEMAT 161 923 s} 118737 o 8,18%
TABAC CP 22 591 Q 24193 o} 1,67%
TFONICAC.R 49 265 0 0 O 0,00%
TPS PW 10577 0 ol 0 0,00%
UNIPETROL 7 525 o} 4120 0 0,42%)
VIENNAINSUR 26 502 o 28770 0 1,98%
idészak nyitdallomdny Idészak zaréallomany
Vagyonelem thzsdei ép. 1o zsdén kiv. ép. tézsdei ép, t&zsdén kiv. ép. Meqosiléa
Kévetelések 4 388 [+] 3878 0,27%
Aktiv idébeli efhatarolasok 4 o 2 Q,00%
Osszesen 1470 142 229 537 1 260 676 195 026 100,24%
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VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap @ térgyidészakban és 2014. december 31-6n szdrmazékes poziciéval nem rendelkazett,

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett viltozasok

Tarsaség tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds valiozds nem kévetkezeti be 2014-ben, 0 iizletdgat vagy
szolgdhaidst nem indilott. A Tarsasdg igazgatésdgdnak Ssszetételében azonban tértént valtezds, 2014.03.05- hatallyal Horvath Kriszting
mdr nem fagja az igazgatésdgnak. A fenti datummal o kézponti tgyintézési hely cime is megvéliozett, az o} cim 1158 Budapest,

Késmark utea 11-13 leth,

A 201des évben az Alopkezeld & alapot nem indfioft, mikézben két hotdrozolt futamidejé alapja [Raiffeisen TOPS Tékevedett
Szarmaziatott Alap, Raiffeisen Fsldink Erickei 2 Tékevédett Szérmaztatott Alap) lejért. A Tarsasdg december végén igy tizenkilenc
befekietési alapot kezelt. Az év folyamdn oz Alapkezelé befekietési alapokban kezelt dllomanya némileg csokkent, @ 2013, év végi
204,98 milliard forintos dllomdny egy év leforgdsa alat 190 milliérdra csékkent. A nyilvénos befekteiési alapok piacén az Alapkezeld

piaci részesedése o BAMOSZ adalai alopjén 3,57%ra csikkent a 2013, év végi 4,59%-rél.

VIII. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai
A hazai és régids részvénypiac

A fejlett gazdasdgok részvénypiacainak 2014-es dilagos teljesitménystd] elmaradiak o kézépkelet eurdpai régié részvénypiacai, kdztik a
hazai BUX index is. A 201305 évben a fejlett vs. fejlddé piacck viszonylaidban o fefleti piacok javéra megfigyelhetd teljesitmény
divergencia 2014. elsd negyedévében is folytatédett, csak az idészok legvége hozott jovuldst, A feildds piccok negativ
megkildnboztetését o FED eszkézvésdridsi programjdnak janudrben megkezdett csékkentése idézte eld, az ugyanis jelentds tokekivondst
eredményezeit a vérhatd kamatemelkedésre legérzékenyebb orszagokbdl. Fz a folyamat csak a negyedév végére csillapodott le, és «
feiléds részvénypiacok tira erdt mutatiak.

A hozai részvényindex az elsé negyedévben 5,57%ot veszitett érigkéhdl bgy, hogy veli 10%0i meghaladd minuszban is. A régié dtlagdt
leirs CETOP20 index euréban szamolva csak egy hajszélnyit erdsodst (+0,10%) marcivs végsig, ami forintoan +3,53%0s névekedésnek
felelt meg. A két index kézétt volt jéval nogyobb kilénbség is, azaz a BUX jelentdsen tudia csdkkenteni a hdtranydt az elsd negyedév
végére, kbszbnhetben elsésorban o fejléds piacoken tapaszialt &ltaléncs hangulatjavuldsnak {ami az oresz-ukrén konfiiktus ideiglenes
lecsengése utdn kévetkezett be).

Az eisd negyedév -5,57%os teljesfiményét +0,22%rq javitota a hezal részvénypiac [Onivs végére, A BUX 6,14%kal emelkedett a
mésocik negyedévben, amivel messze o régids dtlag, és kevéssel az — MSCI World index Gitel képvisels - vildgatiag felett teljesitett o
masodik negyedévben ez vtsbbi index csak a fejlett piacokat foglalia magdban). A régiés atlaget kifejezd CETOP20 index negyedéves
szinten 0,88%-ot eseft, amivei -0,78%ra romlot az elsd féléves teliesitménye. Az MSCl World index azonos id&szaki teljesfiményei
4,15% és +4,96%, ami jelzi, hogy tovdbbra is inkdbb a fejlett piacok volick ¢ befekteték fékuszdban. Pedig az elsd negyedév gyenge
szereplése utdn 16bb fejléds részvénypiac magdra taldlt és jelentds felerickelddést &l meg, mivién az Gira pozitiv 18kedramlds, ha
szelektiven is, de megtaldla Sket. A nemzetkézi kirnyezet is témogaté maradi, sét a vezetd fejlett piacok folyamatosan Giabl és Giabb

csicsot dbnidtek a masodik negyedévben,

| Raiffeisen Q
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A méscdik félév sem hozia meg « vért jobb teljesitményt o régids részvénypiacokon. A hazai picc elsS fléves +0,22%cs teljesitményét -
3.66%-ra ronfotia o hazei részvénypiac harmadik negyedéves -3,88%os Gllagos vesztesége. A BUX ismét o régids dtlag, és egyben az
MSCl World index teljesitménye alatt tefesftett a harmadik negyedévben. A régids aflagot kifejezé CETOP20 index negyedéves szinien
+0,20%0t hozott”, amivel +3,87%a javult @ teljesiiménye szeptember végéig. Az MSCI world index azonos idészaki forint ériékei
+5,14% és +16,21%, ami annyibon csaldka, hogy ez kizdrdlag e forininak o dolldrral szembeni leérickelddésebdt adédott (az MSCI
World index dollarban mért teliesiiménye negativ voli a harmadik negyedévben). A hazai részvénypice iddszaki teljesitményét leginkabb
az arosz-ukran konflikius terhelte, de szerepet [Gtszoft a kermanyzat Uj devizaodds csomagja is, ami Ssszességében 900 Mrd Ft Gjubb
terhet £t o bankszektorunkra. Nem véletlen, hogy az MTel kivételével valamennyi bluechip részvény minuszos negyedévet zér. A
nemzetkSzi kérnyezet mindekézben valamelyest romiofl, bar o vezetd fejlett részvénypiacok csicskézelben maradiak.

A BUX 6,99%kal zvhant az uiolsé hérom hdnapban, ezzel éves teliesiimeénye -10,40% left. Nem volt sokkal jobb o régids dflegot kifejezd
CETOP20 index teljesitménye sem negyedéves szinten, 5,09%os esése azonban csak -1,42%ra rontotta az index éves forint
teljesitményét. Az MSCl world index szerény dollér teljesitményét o forint gyenglilése 6% feletfi nyereségre hizlolle a negyedik
negyedévben. A hazai részvénypiac meghatdrozé részvényel kézil valomennyi drfolyama csdkkent o negyedik negyedévben, kilénésen
az OTP és a Richter mélyrepiiiése volt szembestlé. Ennek oka az oloj ardnak zuhanéséban keresends, az ugyanis érdemben rontotia az
orasz gazdesdg kilatdsait, a két hazai bluechip pedig jelentss kitettséggel rendelkezik az orosz [és az Ukrén) gazdasiggal szemben. Az

orosz-ukrén konfliktus a hazai részvénypiac egész éves alulteljesiiésének egyik meghatdrozé 1ényezdie volt.

BUX F3 RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 €
2014. &1 -5,57% -15,01% 1,77% 2,56% -6,55% 0,10%
2014. @2 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% 3,80% -13,87% 0,14%
2014. Q4 -6,99% -29,63% -4,51% -7,37% -20,80% 5,57%
2014. H2 -10,60% -42,12% -6,20% -3,86% -31,78% -6,43%
2014 év 0 010,40% 4519% - -4,28% 00 3,58% 0 0 -32,28% 7 7,16%
*MXMU: MSC! Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezdk

Az Alapkezel§ a 2014-es évhen eldkészilette o 2014, évi XVI. Térvény a kollektiv befekietési formakrdl és kezeldikrdl, valamint egyes
penzigyi irgyd tdrvények médositdsdrd c. jogszabdly {Kbftv.] éltal eldint az Alap idiékoziatéjahoz s kezelési szabdlyzatdhoz szikséges
véltoziatasokat, illetve megkildte a Feligyeleinek az Alep médositoti tajékoztetdiar és kezelési szabdlyzaldt, amelyeket o Feligyelet
iévahagyott a 20158s évben,

Az Alopkezel§ megkildie megfelelésrs! sz6l6 nyilatkozatdl a Magyar Nemzeli Bank részére o 201d-es év kézepén. A nyilatkozatal
2014. jilivs 22. napjété! oz Alapkezelé olyon alternativ befekietési alapkezeldnek [ABAK) mindsil, amely kizardlag alternativ befekietési
atapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsils kollektiv befektetési formakat kezel. Az Alapkezels a megfelelés érdekében o Kbfrv. és az ABAK-
rendelet {a Bizottsdg 2012. december 194 231/2013/EU felhataimazéscn alupuld rendelete) dlial megkévetelt §j szabalyzatokat

{lavadalmazési Politike, Ertékelési Politika, Awifégﬂési Politika) megalkotta, o 18rvényi valtozasokat az Uzletszabalyzatdn is éiveretie,

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamidefe sordn nem fizet hozamot, a befekletésein elért nyereséget Gira befekieti. A hozam a befekietési jeayek nettd
eszkdzériekének emelkedésén keresziiil mérhetd. Az Alapkezels folyomatos napi netts eszkdzéridken riénd visszavdsarlési kételezeltség
vélialasaval biztosifio a befektetck szamara, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéliasaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 201 4-ben.

- Raiffeisen
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IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazas

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes ésszege a 2014-es évre

szoloan, régzitett és valtozé bontasban

2014. év
Régzitett jSvedelem Ssszesen: 174 646 275 Ft
Valtozd jévedelem dsszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetek szama: 2515

*az adott iddszakra 2616 valtozd javadalom még nem volt meghatérozva az éves jelentés késziidsének iddpontjdban.

2. Az ABAK igyvezetdinek és azon munkavadllaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
6sszege a 2014-es idoszakra széléan

2014, év
ABAK iigyvezeibinek jovadalma dsszesen: 45415714 R
Az ABA kackdzati profilidra tevékenységik révén
lényeges hatast gyakoroldknak a javadalma
dsszesen: 44798 975

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Uj megdllapodasok, az ABA aktudlis kockdzati profilja és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek arénya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkdzsket, a mindenkor érvényes ériékelési polifikaigban lefriaknak megfelelen értekeli. Az
Alapban 2014.12.31-4n nem voltak illikvid eszkézék. Az Alapkezel ériékelési politikaja 2015-ben megvalozott melynek értelmében cz

iliikvidnek mindsitelt eszkdzok esetén az Arazési Bizoftsag dant az értékeldshez alkalmazands eljdrdsrél,

b) Likviditaskezeléssel kapesolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozésdban megfeleld likviditdskezelés rendszert vezetet! be o 2014-es évben. Likviditéskezeldsi
szabdlyzatot és eligrdsokat fogudott el annak biziositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi kockézatét, valamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositja, hogy o befektetési

stratégia, a fikviditasi profil és a visszavéitési polifika oz Alap fekintetében &sszhangban dllion egymassal.

¢) Az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK altal e kockdzatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockézati profil: 6

Az olop befektetési politkdjo 2012-ben megvéliozo#, ezért o fenti kockdzofi besorolas alapjdul szolgdld szintetikus mutatd

kiszamitasahoz haszndll milbeli adatok egy része, a jogszabély eldirasainak meglelelden, egy mesterséges referencia index

x; Raiffeisen 11
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feljesitményén alapul. Az clap kockézat/nyereség profil szerintl 6. kategéridba #rténd besoroldsa dsszefiggésben van azzal, hogy az

alap eszkdzeinek tiinyomé része részvényekbe kerill befeketésre.

Az Alopkezelé a targyév sordn a Ramasoft Ki. Variiron programiét implementélia a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a

kockdziatot érék mutatdk szémiidséhoz.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolné o 2014. iizleti évet, a mérleg fordulénapjat kivetden nem volt.

XI. Az ABA nevében alkalmazhato t6kedttéte] mértékében bekévetkezé
vdltozdsok, a biztositék vagy a tékeattételi megdllapodds értelmében
nyUijtoft garanciék ujboli felhaszndlasi joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedttétel teljes 6sszege

a) A teljes nettositott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbfiv. rendelkezései szerint - szérmaziaiotf igyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettdsitott kockdzati kitettsége nem

haladhalic meg az Alap Netid eszkézériekenek 200%-41,

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

¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 96,19%

Budapest, 2015. aprilis 17.

Balogh Andrds Véradi Zoltan

az Alap képviseletében
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