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2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld alacsony kockézat és az drfolyam-ingadozdsok minimdlis szinten tartdsa mellett a lehetséges legmagasabb hozamot
kivanja elémi. Az Alap elsésorban drfolyam-ingadozésoktél mentes eszkdzokbe - foként latra szolé és lekstott bankbetétekbe -

szdndékozik befekteti az alapban dsszegydijtott t6két.

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 0,24% 2,181158 Ft 13267 819 140 Ft 1,05%
2014.12.31 1,06% 2,175843 Ft 14 326 909 924 Ft 2,44%
2013.12.31 3,33% 2,153013 Ft 15267 348 022 Ft 4,47%
2012.12.28 6,24% 2,083614 Ft 14 265 805 216 Ft 7,23%
2011.12.30 5,16% 1,961286 Ft 14 316 692 181 Ft 6,35%
2010.12.31 4,75% 1,865014 Ft 16 550 226 892 Ft 5,66%
2009.12.31 7,85% 1,780476 Ft 12 767 599 520 Ft 9,05%
2008.12.31 7,33% 1,650818 Ft 9 013 399 209 Ft 9,31%
2007.12.31 6,55% 1,539049 Ft 12 474 906 671 Ft 8,05%
2006.12.29 5,55% 1,444337 Ft 10 393 603 043 Ft 7,21%
2005.12.30 5,96% 1,368395 Ft 7 703 015 149 Ft 8,51%
2004.12.31 10,39% 1,291382 Ft 2 628 999 688 Ft 12,10%
2003.12.31 6,62% 1,169839 Ft 1293 255 204 Ft 6,04%
2002.12.31 7,46% 1,097162 Ft 1166 181 035 Ft 9,89%
2001.12.31 2,10% 1,021001 Ft 287 167 838 Ft 3.17%
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Az é&rfolyamvéltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérheté vagyonndvekedést mutatia be, amennyiben a telies évben megtartotta
befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek sszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A
kéz8lt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak 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 | Eszkéz érék | %
Banki egyenlegek 14 363 747 430 100,16
Betét - HUF HUF 13 501 094 741 94,15
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 68 839 671 0,48
E)lyészdmlo - HUF HUF 793813018 5,54
Osszes eszkoz 14 363 747 430 100,16
Kéotelezettségek -23 154185 -0,16
Egyeb kotelezettségek HUF 23154185 0,16
Netté eszkozérték 14 340 593 245 HUF
Unitok szama 6 590 255 087
|Egy jegyre juto netté eszkSzérték 2,176030 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.07.01.
Instrumentum Devizanem |ISIN k6d| Névérték | Eszkoz érték | %

Banki egyenlegek 13073 479 721 100,16
Betét - HUF HUF 12628 757 216 96,75
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 57 925 614 0,44
Foly6észamla - HUF HUF 386 796 891 2,96
Egyéb eszkozék o 0,00
Osszes eszkéz 13073 479 721 100,16
K8relezeﬂ'ségek -20783672 -0,16
Egyéb kotelezettségek -20 783 672 -0,16
Netté eszkozérték 13 052 696 049 HUF
Unitok széma 5 985 349 283
Egy jegyre juté netto eszkozérték 2,180774 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 6 590 255 087
2015. |. félévben eladott befektetési jegyek 10 262 215 650
2015. I. félévben visszavdltott befektetési jegyek 10 867 121 454
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2015.07.01-én 5 985 349 283
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2015.07.01-én 13 052 696 049
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.07.01-én 2,180774

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok . 0o 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté ériékpapirok o 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
[Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0 000
Netté eszkézériék 13 052 696 049 100,00

Az Alapkezeld az Alap befektetési politikdjanak megfelelden az dsszegy(itott t6két likvid eszkdzokbe, elsésorban latra sz416 és lekstott
betétekbe fekteti. Az Alap t6zsdén vagy mds szabdlyozott piacon forgalomba hozott és egyéb atruhdzhaté értékpapirokbdl csak Magyar
Allam dltal kibocsétott révid lejaratd diszkontkinestariegybd| rendelkezett kitettséggel a targyidészak sordn, amely az Alap likviditdsanak

optimdlis kezelését szolgdlta.

V. Az alapkezelé mikédésében bekovetkezett véltozasok

A tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében jelentés valtozds 2015 elsé felében nem kdvetkezett be, Uj Uzletagat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tdrsasdg igazgatdsagdnak Ssszetételében tortént véltozds, hiszen 2015.03.11-i hatéllyal Radovan Dunajsky
lett az igazgatésdg 0 tagja, mig Balogh Andrés tdvozott a cég igazgatdésdgdbsdl 2015.06.30- hatéllyal, és ezzel egy idében a
vezérigazgatéi feladatait sem ldtja el tovabb. Az Alapkezelé Gj vezérigazgatsja Ralf Cymanek. Devics Evanak szintén 2015.06.30-

hatdllyal szint meg a feligyeld bizottsagi tagsaga.

2015 els6 félévében az Alapkezelé egy 0j alapot inditott (FWR Titdnium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm
Raiffeisen igyfélkdrének alkotott meg. A Tdrsasdg jOnius végén igy hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld
befektetési alapokban kezelt dlloménya csékkent, a 2014. év végi 190 millidrd forintos &llomény egy félév leforgasa alatt 177 millidrdra
mérséklédott. A nyilvénos befektetési alapok piacén az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,13%-ra csckkent a

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

1. 2015 elso félévének tokepiaci folyamatai
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A hazai pénz- és dllampapirpiac

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

Hazénk dllampapirpiacat mér 2013-ban és 2014-ben is segitette a likviditasbség, a Magyar Allam éltal kibocsdtott papirok elvart
hozamai folyamatosan csékkentek, amely trend nem véltozott meg az idei év elsé negyedévében sem. A hosszabb futamideji papirok
esetében viszont marcius kdzepétdl a javulas megdllt.

A hazai események kdzil fontos kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank ugyan egészen 2015. mdrcius végéig tartotta magét a 2014
kézepén megfogalmazott stratégidhoz, hogy az alapkamatot hozamosabb ideig a 2,1%-os szinten tartja, kézben azonban az inflacié a
varindl alacsonyabban alakult, ami miatt egyre eréséddtt a tovabbi kamatcsdkkentést valdszindsitd piaci varakozds, és raaddsul a
nemzetkdzi kdrnyezet is tamogaté maradt. A magyar dllampapirpiacon az elsé negyedév erés teljesitménye utdn érdemi korrekcié
kévetkezett be a mdésodik 3 hénapban. A hazai jegybank juniusban a kordbbiakon felil tovébbi eszkdzoket is bevetett a hazai
kétvénypiac tdmogatdsdért. Bejelentették joniusban, hogy a jegybanki 2 hetes instrumentum (ami 2014-ben lett kdtvény helyett betét) 2015
masodik felében korlatosan lesz elérheté a hazai szereplék szamdra. Sét, a piac szdmdra nem a fenti lesz az irdnyadé termék, hanem a
3 hénapos MNB betét. A 2 hetes instrumentum ezt kdvetéen aukciés formaban lesz értékesitve. A lépések hatdsaitdl azt varjak, hogy a 2
hetesbd| kiszorulé szereplék (kereskedelmi bankok) nagyobb szerepet fognak véllalni az dllamadéssdg finanszirozdsdban. A magyar
d4llampapirok ezdltal keresettebbek lesznek, és a devizaadéssag részardnya is tovébb csdkken. A program vart hatdsai kézott szerepel,
hogy a megugré kereslet miatt a hozamok tovébb csckkennek. Az MNB a mdsodik negyedévben folyamatosan mérsékelte az irdnyadd
kamatot, a jUnius végi szint 1,50% volt.

A kéltségvetési hiany alakuldsa az eléz6 év hasonld id8szakdban tapasztaltak szerint zajlott, azaz a kormdnyzat a félév sordn
hangsllyozta, hogy szigors kéltségvetési politikat fog folytatni és a hidnyt GDP 3%-a alé fogja szoritani. Az elsé féléves folyamatok
alapjén a cél megvalésithaténak latszik.

Az Allamadéssag Kezeld Kozpont idei kommunikdcidja is egyértelmd volt a céljait illetéen, melyek egyrészt az adéssag szerkezetének
atalakitdsa, masrészt a GDP-hez mért ardny csokkentése voltak. Az dtalakitds célio a devizaadéssdg ardnydnak csdkkentése, illetve a
hazai finanszirozdsi rata ndvelése. Ezt segiti a fent mar emlitett Gj MNB program, tovabbd a kifejezetten a lakossagnak szél6, és
dltaldban a piac felett drazott dllampapirok kibocsatésa is.

A hazai hosszabb futamideji dllampapirok étlagos teljesitményét leiré MAX index elsé félévben elért 1,52%-0s emelkedése 6l mutatia a
hazai kétvénypiac csdkkend vonzerejét, fleg az elmdlt néhdny év kiemelkeds teljesitményének tikrében. Az éven belili papirok étlagos

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

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

forras: 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 formdakrél és kezel&ikrdl, valamint egyes pénzigyi

targyd térvények médositasardl c. jogszabdly (Kbftv.) irt elé. Az alapok aktudlis tajékoztatdja és kezelési szabdlyzata megtekinthetd az
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Alapkezelé honlapijan (alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjén (www.raiffeisen.hu), és a Feligyelet dltal izemeltetett honlapon

(www.kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztill mérheté. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkdzértéken t3rténd visszavdsarlasi kételezettség
véllaldséval biztositia a befektetsk szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsdval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2015 elsd félévben.

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

a) Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek min&sitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjaban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2015.06.30-4n nem voltak illikvid eszkdzdk. Az Alapkezeld értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezelé Arazdsi Bizottsaga dént az értékeléshez alkalmazandé eljdrasrél.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezelé az Alap vonatkozdsdban a jogszabdlyi elSirdsoknak megfelelé likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditéskezelési szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi
kockdzatdt, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja,
hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltasi politika az Alap tekintetében 6sszhangban dlljion egymdssal. Uj

megéllapodds a likviditaskezeléssel kapcsolatban 2015-ben nem sziletett.

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

Kockdzati profil: 1

A fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgalé szintetikus mutaté az alap heti hozamainak ingadozdsét veszi alapul az elmdlt &t évre
vonatkozéan. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 1. kategéridba t3rténd besoroldsa 8sszefiggésben van azzal, hogy az alap

eszkdzei elsésorban pénzintézeti betétbe kerilnek befektetésre.

Az Alapkezel6 a 2014-es év sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjat implementdlta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a

kockdztatott érték mutatdk szédmitdsdhoz.

Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekovetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a tékedttételi megallapodas értelmében
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nyujtott garancidk ujboli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap befektetési politikaja szerint - szdrmaztatott igyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettésitott kockdzati kitettsége nem

haladhatja meg az Alap Netté eszkdzértékének 130%-4t.

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

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 87,93%

Budapest, 2015. augusztus 31.

Ralf Cymanek  Véradi Zoltén

az Alap képviseletében
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