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I. A Raiffeisen Kétvény Alap dltaldnos informdciok

1. Alapadatok
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Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kényvvizsgdlé neve:

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Télgyes Andras
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T+1 napon

nyilvanos nyilt végu értékpapir alap
hosszd kétvény alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

A Raiffeisen Kdtvény Alap a trvény adta lehetéségek figyelembe vételével magyar dllamkatvények, diszkontkincstarjegyek és
nyilvanosan forgalomba hozott, alacsony hitelkockazatt, legjobb besorolast vallalati kdtvények vasérlaséval alakitia ki portfolidjat. Az
Alap célia, hogy kdézéptavon a kdzvetlen dllampapir befektetésekkel elérheté hozamot meghaladé megtériilést biztositson az Alap

befektetéinek, a kézvetlen dllampapir befektetések kockazataval 6sszemérhetd kockdzati szint mellett.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre jutd netté eszkézértékének alakulésa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Arfolyam Netté eszkozértek A ref. Index

valtozas hozama
2015.06.30 0,89% 4,079509 Ft 11786 340 754 Ft 1,52%
2014.12.31 10,71% 4,043469 Ft 7 650 669 162 Ft 12,58%
2013.12.31 9,44% 3,652471 Ft 4280 576 294 Ft 10,03%
2012.12.28 20,05% 3,337395 Ft 2767719918 Ft 21,90%
2011.12.30 2,98% 2,779977 Ft 2262216 968 Ft 1,65%
2010.12.31 5,98% 2,699429 Ft 2 951 243 499 Ft 6,14%
2009.12.31 9,36% 2,547088 Ft 1617 517 071 Ft 14,10%
2008.12.31 0,30% 2,329136 Ft 1794 413 419 Ft 2,68%
2007.12.31 3,74% 2,322147 Ft 2 942 063 060 Ft 6,11%
2006.12.29 4,53% 2,238502 Ft 2 117 365 675 Ft 6,73%
2005.12.30 6,96% 2,141579 Ft 4203 933 045 Ft 8,75%
2004.12.31 10,93% 2,002142 Ft 2 398 104 665 Ft 13,44%
2003.12.31 -0,79% 1,804883 Ft 1519 005 303 Ft 1,17%
2002.12.31 8,02% 1,819326 Ft 1 590 296 848 Ft 10,11%
2001.12.31 10,26% 1,684238 Ft 2571279 141 Ft 11,80%
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Az é&rfolyamvéltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérhetd vagyonndvekedést mutatia be, amennyiben a telies évben megtartotta

befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek Ssszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A

kézélt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.
Instrumentum |Devizanem| ISIN kéd | Névérték Eszk6z érték | %

Atruhézhaté értékpapirok 7474792823 97,54
2016/D MAK HUF HU0000402623 513 800 000 550 166 764 7,18
2017/B MAK HUF HU0000402375 240 410 000 277 492 762 3,62
2017/C MAK HUF HU0000402821 200 000 000 199 486 600 2,60
2018/A MAK HUF HUO0000402631 883 350 000 970 624 097 12,67
2019/A MAK HUF HU0000402433 268 880 000 316 258 538 4,13
2020/A MAK HUF HU0000402235 520 600 000 643 879 642 8,40
2020/B MAK HUF HU0000402953 100 000 000 102 721 000 1,34
2022/A MAK HUF HU0000402524 770 570 000 979 385 223 12,78
2023/A MAK HUF HU0000402383 50 000 000 59 851 950 0,78
2025/B MAK HUF HU0000402748 50 000 000 59 619 750 0,78
2028/A MAK HUF HU0000402532 254 890 000 337 150 905 4,40
D150114 HUF HU0000520200 400 000 000 399 857 200 5,22
D150121 HUF HUO0000519848 325 000 000 324 793 625 4,24
D150218 HUF HU0000520259 189 650 000 189 319 061 2,47
D150401 HUF HUO000519921 100 000 000 99 659 600 1,30
D150408 HUF HU0000520234 200 000 000 199 254 600 2,60
D150527 HUF HU0000520002 250 000 000 248 602 750 3,24
D150722 HUF HUO0000520085 100 000 000 99 161 700 1,29
D150916 HUF HUO0000520168 100 540 000 99 484 431 1,30
D151111 HUF HU0000520242 100 750 000 99 427 455 1,30
REPHUN200129 usb US445545AD87 685 000 204 648 503 2,67
REPHUN231122 USD US445545A)57 3 500 000 1 013 946 667 13,23
Banki egyenlegek 446 694 097 5,83
Folyészamla - EUR EUR 1151525 0,02
Folyészdmla - HUF HUF 445 143 426 5,81
Foly6szdmla - USD usb 399 146 0,01
Osszes eszkoz 7 921 486 920 103,37
Kotelezetiség -258 172204 -3,37
Ertékpapir Ugyletek elszamoldsabél eredd katelezettségek -199 254 600  -2,60
Egyéb kotelezettségek -11 523 558 0,15
Hataridds tgyletek -47 394 046 -0,62
Netto eszkozérték 7 663 314 716 HUF
Unitok széma 1894 484 917
Egy jegyre juté netté eszkézériék 4,045065 HUF
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.07.01.

Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték | Eszkoz érték | %
Atruhézhaté értékpapirok 11534775542 98,17
2016/D MAK HUF HU0000402623 513 800 000 562 375 680 4,79
2017/B MAK HUF HU0000402375 32 880 000 36 494 400 0,31
2017/C MAK HUF HU0000402821 500 000 000 497 729 000 4,24
2018/A MAK HUF HU0000402631 883 350 000 1 003 693 187 8,54
2018/B MAK HUF HU0000402730 300 000 000 318 357 000 2,71
2018/C MAK HUF HU0000402979 100 000 000 101 173 700 0,86
2019/A MAK HUF HU0000402433 418 880 000 480818 110 4,09
2020/A MAK HUF HU0000402235 2 020 600 000 2555994341 21,75
2020/B MAK HUF HU0000402953 350 000 000 358 620 150 3,05
2022/A MAK HUF HU0000402524 1 134 270 000 1 367 798 045 11,64
2023/A MAK HUF HU0000402383 150 000 000 179 127 000 1,52
2024/B MAK HUF HUO0000403068 1 267 710 000 1 186 382 600 10,10
2025/B MAK HUF HU0000402748 250 000 000 283 140 500 2,41
2028/A MAK HUF HU0000402532 292 890 000 387 306 606 3,30
D150722 HUF HU0000520085 100 000 000 99 941 100 0,85
D150729 HUF HU0000520473 20 000 000 19 984 300 0,17
D150812 HUF HU0000520499 149 420 000 149 244 133 1,27
D150916 HUF HUO0000520168 300 540 000 299 892 036 2,55
D151111 HUF HU0000520242 100 750 000 100 374 606 0,85
D160217 HUF HU0000520390 150 000 000 148 948 650 1,27
D160413 HUF HU0000520572 70 000 000 69 440 140 0,59
REPHUN200129 usb US445545AD87 685 000 222 381 679 1,89
REPHUN231122 usbD US445545A)57 3 500 000 1105 558 579 9,41
Banki egyenlegek 245 675 072 2,09
Folyészdmla - EUR EUR 1152 630 0,01
Folyészdmla - HUF HUF 209 577 265 1,78
Folyészamla - USD UsbD 34945177 0,30
Kovetelések 152 092 0,00
Hataridds Ugyletek 152 092 0,00
Osszes eszkoz 11 780 602 706 100,26
Kételezettségek -30359 176 -0,26
Egyéb kotelezettségek -16 158107 -0,14
Hatdridds tgyletek -14 201 069 -0,12
Netté eszkozérték 11 750 243 530 HUF
Unitok széma 2872 172 987
|Egy jegyre juto netté eszkSzérték 4,091064 HUF
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lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 1 894 484 917
2015. I. félévben eladott befektetési jegyek 1 442 980 457
2015. 1. félévben visszavdltott befektetési jegyek 465 292 387
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2015.07.01-én 2 872 172 987
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzériéke 2015.07.01-én 11 750 243 530
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.07.01-én 4,091064

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néveérték Eszkoéz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok " 1327940258 11,30
REPHUN200129 usSD US445545AD87 685 000 222 381 679 1,89
REPHUN231122 uUSD US445545A)57 3 500 000 1105 558 579 9,41
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok " 10206 835284 86,86
2016/D MAK HUF HU0000402623 513 800 000 562 375 680 4,79
2017/B MAK HUF HU0000402375 32 880 000 36 494 400 0,31
2017/C MAK HUF HU0000402821 500 000 000 497 729 000 4,24
2018/A MAK HUF HUO000402631 883 350 000 1 003 693 187 8,54
2018/B MAK HUF HU0000402730 300 000 000 318 357 000 2,71
2018/C MAK HUF HU0000402979 100 000 000 101 173 700 0,86
2019/A MAK HUF HU0000402433 418 880 000 480818110 4,09
2020/A MAK HUF HU0000402235 2 020 600 000 2 555 994 341 21,75
2020/B MAK HUF HU0000402953 350 000 000 358 620 150 3,05
2022/A MAK HUF HU0000402524 1134 270 000 1 367 798 045 11,64
2023/A MAK HUF HU0000402383 150 000 000 179 127 000 1,52
2024/B MAK HUF HU0000403068 1267 710 000 1 186 382 600 10,10
2025/B MAK HUF HU0000402748 250 000 000 283 140 500 2,41
2028/A MAK HUF HU0000402532 292 890 000 387 306 606 3,30
D150722 HUF HU0000520085 100 000 000 99 941 100 0,85
D150729 HUF HU0000520473 20 000 000 19 984 300 0,17
D150812 HUF HU0000520499 149 420 000 149 244 133 1,27
D150916 HUF HU0000520168 300 540 000 299 892 036 2,55
DI51111 HUF HU0000520242 100 750 000 100 374 606 0,85
D160217 HUF HU0000520390 150 000 000 148 948 650 1,27
D160413 HUF HU0000520572 70 000 000 69 440 140 0,59
Netté eszkozérték 11 750 243 530 100,00

A Raiffeisen Kétvény Alap befektetési politikdjanak megfeleléen elsésorban magyar dllamkétvények, diszkont kincstarjegyek és
nyilvanosan forgalomba hozott, alacsony hitelkockézatd, legjobb besoroldst véllalati kdtvények vasarlaséval alakitia ki portfélisjat. 2015

elsé félévének végén az dtruhdzhaté értékpapirok kategéridijdba tartozé magyar dllampapirok a portfolié 98,16%-4t tették ki, ami

hasonlé az elézd év végi 97,5%-0s szinthez.
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Az alapkezelé a MAX dllampapir-piaci referencia indexhez kdzeli Ssszetételi és kockazati portfélidt tartott. Az alapkezeld ezen tdl
igyekezett profitalni a kilfsldi devizdban denomindlt magyar dllampapirok é&ltal elérheté magasabb hozambdl, illetve a hozamgérbe

meredekségét kihaszndlé lejarati szerkezettel rendelkezd magyar dllamkétvény portféliét tartott.

V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozéasok

A térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds vdltozas 2015 elsd felében nem kévetkezett be, 0j iizletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tarsasdg igazgatésdganak dsszetételében tortént véltozas, hiszen 2015.03.11-i hatdllyal Radovan Dunajsky
lett az igazgatésdg Uj tagja, mig Balogh Andrds tdvozott a cég igazgatésdgdbdl 2015.06.30- hatdllyal, és ezzel egy idében a
vezérigazgatéi feladatait sem latja el tovabb. Az Alapkezeld 6j vezérigazgatéja Ralf Cymanek. Devics Evéanak szintén 2015.06.30-

hatdllyal szint meg a feligyelé bizottsagi tagsdga.

2015 elsd félévében az Alapkezelé egy 6 alapot inditott (FWR Titdnium Euré Alapok Alapija), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm
Raiffeisen igyfélkorének alkotott meg. A Tdarsasdg jUnius végén igy hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld
befektetési alapokban kezelt dlloménya csékkent, a 2014. év végi 190 milliard forintos dllomany egy félév leforgdsa alatt 177 milliardra
mérséklédott. A nyilvanos befektetési alapok piacdn az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjan 3,13%-ra csdkkent a

2014. év végi 3,57%rél.

VI. A befekietési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. 2015 elso félévének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A hazai pénz- és dllampapirpiacra is jelentés befolydssal volt az elsé félévben fennmaradt globdlis ,laza” monetdris kondicids kdrnyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szdmité FED a zérd kdzeli kamatszint tartaséval, az Eurépai Kézponti Bank, a japdn jegybank (Bank of
Japan), és a kinai kézponti bank (Bank of China) pedig a piacoknak adott likviditastobblettel biztositottak a tékepiacok szdméra. Az EKB
janudr kdzepén jelentette be, hogy elinditia a sajat QE programjét, azaz a meglévé eszkdzvasdrldsi programjét kiterjesztette az
dllampapirokra is, igy juttatva plusz likviditdst az eurdpai piacokra. A programnak pontos végddatumot nem jeldliek meg, azt jelezték
ezzel kapcsolatban, hogy addig kivanjék a programot életben tartani, mig az eurézéna inflacidja el nem éri a 2%-os célszintet.

Hazénk dllampapirpiacat mar 2013-ban és 2014-ben is segitette a likviditasbéség, a Magyar Allam dltal kibocsétott papirok elvart
hozamai folyamatosan csdkkentek, amely trend nem vdltozott meg az idei év elsé negyedévében sem. A hosszabb futamideji papirok
esetében viszont marcius kézepétdl a javulas megallt.

A hazai események kdzil fontos kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank ugyan egészen 2015. mdrcius végéig tartotta magét a 2014
kézepén megfogalmazott stratégidhoz, hogy az alapkamatot hozamosabb ideig a 2,1%-o0s szinten tartja, kdzben azonban az inflacié a
vértndl alacsonyabban alakult, ami miatt egyre erésédott a tovébbi kamatcsdkkentést valészintsité piaci vérakozds, és rdadasul a
nemzetkdzi kdrnyezet is tdmogaté maradt. A magyar dllampapirpiacon az elsé negyedév erds teljesitménye utdn érdemi korrekcié
kévetkezett be a mdsodik 3 hénapban. A hazai jegybank juniusban a kordbbiakon felil tovdbbi eszkdzoket is bevetett a hazai
kétvénypiac tamogatdsdért. Bejelentették joniusban, hogy a jegybanki 2 hetes instrumentum (ami 2014-ben lett kdtvény helyett betét) 2015
mésodik felében korldtosan lesz elérheté a hazai szerepldk szdmdra. Sét, a piac szémdra nem a fenti lesz az irényadé termék, hanem a
3 hénapos MNB betét. A 2 hetes instrumentum ezt kdvetden aukciés formdban lesz értékesitve. A lépések hatdsaitdl azt varjak, hogy a 2
hetesbél kiszorulé szereplék (kereskedelmi bankok) nagyobb szerepet fognak véllalni az éllamadéssdg finanszirozasdban. A magyar

dllampapirok ezdltal keresettebbek lesznek, és a devizaadéssag részardnya is tovabb csdkken. A program vért hatésai kdzétt szerepel,
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hogy a megugré kereslet miatt a hozamok tovébb csckkennek. Az MNB a mdsodik negyedévben folyamatosan mérsékelte az irdnyadéd
kamatot, a j0nius végi szint 1,50% volt.

A koltségvetési hidny alakuldsa az el6zé év hasonléd iddszakdban tapaszialtak szerint zajlott, azaz a kormdnyzat a félév sordn
hangstlyozta, hogy szigort kéltségvetési politikat fog folytatni és a hidnyt GDP 3%-a alé fogja szoritani. Az elsé féléves folyamatok
alapjan a cél megvalésithaténak létszik.

Az Allamadéssag Kezeld Kézpont idei kommunikécidja is egyértelmi volt a céljait illetéen, melyek egyrészt az addssdg szerkezetének
atalakitésa, masrészt a GDP-hez mért ardny csdkkentése voltak. Az dtalakitds célia a devizaadédssdg ardnydnak csokkentése, illetve a
hazai finanszirozési rata ndvelése. Ezt segiti a fent mar emlitett Gj MNB program, tovabbé a kifejezetten a lakossagnak szélé, és
dltaldban a piac felett drazott dllampapirok kibocsétésa is.

A hazai hosszabb futamidejii éllampapirok dtlagos teljesitményét leird MAX index els félévben elért 1,52%-0s emelkedése j6l mutatja a
hazai kétvénypiac csdkkend vonzerejét, féleg az elmilt néhdny év kiemelkeds teljesitményének tikrében. Az éven belili papirok dtlagos

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

Id8szaki véltozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2015. Q1 2,50% 2,38% 0,29% 299,14 1,95%
2015. Q2 -0,96% -0,79% 0,69% 315,04 1,50%
2015. els félévi valiozds 1,52% 1,57% 0,98%

forrés: MNB, AKK

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta j6vd azokat az Alapkezelé dltal 2014-ben elSkészitett valtozdsokat az Alap tdjékoztatéjdra és kezelési
szabdlyzatéra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formakrél és kezelikrdl, valamint egyes pénzigyi
targy0 trvények médositdsardl c. jogszabdly (Kbftv.) irt elé. Az alapok aktudlis téjékoziatsja és kezelési szabdlyzata megtekintheté az
Alapkezelé honlapijan (alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjan (www.raiffeisen.hu), és a Feligyelet dltal Gzemeltetett honlapon

(www.kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken t5rténé visszavasarldsi kotelezettség
véllaldsdval biztositia a befektetok szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2015 elsé félévben.

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

a) Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya és kezelése

Az Alapkezelé az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjaban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2015.06.30-an nem voltak illikvid eszk6zok. Az Alapkezeld értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Alapkezeld Arazdsi Bizottsdga dént az értékeléshez alkalmazands eljarasrdl.
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b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezelé az Alap vonatkozdsdban a jogszabdlyi eldirdsoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditaskezelési szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditési
kockdzatdt, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biztositia,
hogy a befektetési siratégia, a likviditasi profil és a visszavaltési politika az Alap tekintetében &sszhangban éllion egymassal. Uj

megdllapodés a likviditdskezeléssel kapcsolatban 2015-ben nem sziletett.

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

Kockdzati profil: 4

A fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdlé szintetikus mutaté az alap heti hozamainak ingadozdsét veszi alapul az elmdlt &t évre
vonatkozéan. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 4. kategéridba t5rténd besoroldsa 8sszefiiggésben van azzal, hogy az alap

eszkdzeinek jelentds része hosszabb futamideji dllampapirba keriil befektetésre.

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

kockdztatott érték mutaték szédmitdsdhoz.

VIil. Az ABA nevében alkalmazhaté t6keattétel mértékében bekovetkezé
véltozasok, a biztositék vagy a tékedttételi megéllapodds értelmében
nyujtott garancidk ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettositott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap befektetési politikdja szerint - szdrmaztatott igyletek figyelembevételével - szamitott telies nettésitott kockdzati kitettsége nem

haladhatja meg az Alap Netté eszkdzértékének 200%-6t.

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

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 105,42%

Budapest, 2015. augusztus 28.

Ralf Cymanek  Varadi Zoltén

az Alap képviseletében
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