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Fiiggetlen kdnyvvizsgalodi jelentés
A Raiffeisen 2016 K&tvény Alap tulajdonosai részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztik a Raiffeisen 2016 Kétvény Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2014. december 31-i éves jelentés 1./1-VI.
pontjaiban talalhatd szémviteli informdciéknak (tovabbiakban ,szémviteli informacidk”) a kdnywvizsgalatat, amely szamviteli
informacidk a szamviteli térvény eldirdsainak megfelelden keriiitek meghatirozdsra.

Az Alapkezelé vezetésének felalfssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovibbiakban ,vezetés”) felels az éves jelentésnek a kollektiv
befektetesi formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyd térvények mdédositasarsl szol6 2014, évi XVI. térvénnyel,
az abban szerepld szamviteli informécioknak a magyar szamviteli tdrvényben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséért,
kiilonds tekintettel az eszkdzdk és kdtelezetiségek leltdrral vald aldtamasztisdért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan torténd elszdmoldsaért, valamint az olyan belsé kontroliokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalashél, akér hibabdl eredd {ényeges hibas allitasoktdl mentes
éves jelentés elkészitése.

A kényvvizsgdla felelfssége

A mi felelGsseglink az éves jelentéshen szerepld szamviteli informdciok, kiildnds tekintettel az dves jelentésben bemutatott
eszkOz0k és kitelezettségek id@szak végi leltdrdnak, valamint az adott idSszakban elszdmolt kezeldsi kdltségeknek a
vélemenyezése konywvizsgalatunk alapjan. Kdnywvizsgilatunkat a magyar Nemzeti Kényvvizsgdlati Standardokkal és a
kényvvizsgalatra vonatkozé ~ Magyarorszagon érvényes — térvényekkel és egyéb jogszabalyokkal dsszhangban hajtottuk
végre. Ezek a standardok megkdvetefik, hogy megfeleljlink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgalatot dgy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentéshen szerepld szamvitel
informdciok mentesek-e a [ényeges hibds allitasoktsl,

A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
ielentés szadmvitelt informacidiban szerepl8 dsszegekrél és kizzétételekrsl. A kivdlasztott eljardsok — beleértve az éves
jelentésben szerepld szamviteli informacidk akdr csalasbdl, akar hibabdl ereds, lényeges hibds allitdsai kockdzatainak
felmerését is — a mi megitélésiinktst figgnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepl§ szémviteli
informacick gazdédlkodd egység dltali elkészitése és valds bemutatasa szempontjabdél relevans bels§ kontrollt azért
mériegeljlik, hogy olyan kdnyvvizsgslati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kdzétt megfeleldek, de
nem azért, hogy a gazddikodd egység belsé kontrolljanak hatékonysagéra vonatkozéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgdlat magédban foglalja tovébba az alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségének és a vezetés iltal készitett
szamviteli becstések ésszer{iségének értékelését.

Meggydzddeésiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nydjt kénywvizsgaldi
véleménylnk megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT 3 fliggetien cégekbdl 410 RSM Internationst szamvite!] és tandcsaddi hitozat tagia.
Az RSM international olyan tandcsaddi hilozat, amelyek tagjai sajat jogukon ajanlidk szolgéltatasaikat.
Az RSM International nerst jogi személy.




RSM DTM Audit

Kényvvizsgdlat - Tandcsaddas

Vélemény

Véleménylink szerint a Raiffeisen 2016 K5tvény Alap 2014. december 31-ével végz8dd idGszakra vonatkozd éves jelentés I./1
- V1. pontjaban kdz5lt szamviteli informaciok, melyek a szdmviteli torvény el@irdsainak megfelelden kerliftek meghatarozasra,
minden lenyeges szemponthol a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrél, valamint egyes pénzigyi targyd tdrvények
modositasardl szolo 2014, évi XVI. térvénnyel dsszhangban kerlltek Bsszeallitisra. Az éves jelentésben szerepld eszkszik és

kdtelezettségek leltarral aldtdmasztottak. Az éves jelentéshen bemutatott kezeldsi koltségek az Alap letétkezelSje altal adott
értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Konyvvizsgdiatunk kizdrélag az éves jelentés I./1 - VI. pontjaiban taldlhaté szdmviteli informaciékra vonatkozott.

Budapest, 2015. aprilis 17.

Kozma Attila Mihdly

Partner

RSM DTM AUDIT Tanacsadd Kft.
1138 Budapest, Faludiu. 3.
Nyilvantartdsi szdm: 002552
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP « £VES JELENTES 2014,

I. A Raiffeisen 2016 Kétvény Alap dltalénos informdcick

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letetkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé reve:
Székhelye:
Kénywizsgals neve:
Székhelye:
Elszdmelds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategdria:
Futamideje:

Lejdrata:

2. Az Alap siraiégidja

Raiffeisen 2016 Kétvény Alap
1111450

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

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

1054 Budapest, Akadémia v, 6.
RSM DTM AUDIT Tandesadd KA., Frick Beatrix
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+1 napon

nyilvanos nyili végii értékpapir alep
hosszi kétvényalap

5év

2016.06.24.

Az alap tilnyomd részben magyar dllamkstvényekbe fekiet. Az alap olyan dinamikus befeketési polifikét valdsit meg, melyen keresziil

az Alapkezeld egy j6vdbeli idépontban lejard, fikiiv (nem létezd), 2016. méjus 25-én lejard Diszkont kitvény kifizetését és kockézatat

kézeliti. A befektetési politka céija, hogy a fiktiv Diszkont kétvény lejératdig hatra lévs idére vonatkozéan o hozamot nagy bizionsdggal

eldre rogziise.

3. Az Alap ésszesitelt és egy jegyre jutd netté eszkozértékének alakuldsa (fordulénap elétti vtolsé kereskedési

napon)

Arfolyam valtozas™

Neté eszkozérték * A ref. Index hozama

2011, méjus 23,

2014. december 31.
2013. december 31.
2012. december 28.
2011. december 30.

6,73%
?,71%
22,57%
7 N7%

1,336681F 1281756 529 F+
1,252404 Ft 1090 252 017 F
1,141542 F ¢99 508 105 Ft
0,928319 Bt 1157 981 547 F+
1,000493 Ft 209 103 068 Fi -

*

az id8szak violsé munkanapigra kbzzétett hivatales drfolyam és netté eszkizérték

** az Alap érlolyamvaliozdsa az adott naptéri évre venatkoztaiva

A fenti hozamok nem jelentenck garancidt a jovére nézve és nincsenek Ssszefiggéshen az alapok jsvdbeni hozamaival. A kézdlt

hozemadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap indulésanak évében o hozamok egy évné! rovidebb idére

vonatkoznak.

| Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP « EVES JELENTES 2014.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDES! NAPON

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem | iSINkéd | Névérték | Eszkoz erték A
Atruhazhaté értékpapirok 1 026 284 827 94,711
20716/C MAK HUF HUOO00402318 326 4590 000 354 956 663 32,55
2016/D MAK HUF HUO000402623 330 GO0 000 344 131 920 31,56
2017 /A MAK HUF HUODOG402037 1 @80 000 2162 637 0,20
2017/B MAK HUF HUOOC0402375 286 840 000 325033 607 29,80
Banki egyenlegek 65 372 694 5,99
Folydszamia - HUF 65 372 694 5,99
Egyéb eszkazok 101 929 0,01
Egyeb kévetelések 101 929 0,01
Osszes eszkoz 1091 759450 100,11
Kdatelezettségek -1 218653 -0,11
Egyéb katelezetiségek -1218 653 0,11
Netté eszkézértek 1 090 540 797 HUF
Unitok széma 870 527 230
Egy jegyre jutd netté eszkazérték 1,252736 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszdmolé 2014. janudr 31-g ismertté véit informécickra épil, addig a perffolié jelentés szémai
2014. els¢ forgalmazési napidn, mint nyité érék keriliek meghatérozasra o 2013. évi ulolsé forgalmazasi napi dllomanyi adatok
clapian.

A kamatozs értékpapirok esetében a beszamoléban a 2013. december 3 14g felhalmozott kamatial névelten szerepelnek a papirok, mig
a portfolia jelentésben egy nappal hosszabb idészakra keritlt kiszamitasra. Az ebbdl adédé kamat kilénbség 305 e Fi. A folydszamla
elhatérolt kamata a NEE szémitasban o kévetelések kézatt szerepel, o beszémoldban pedig az okiiv elhatdrolasok kézétt kerlht
kimutatésra. Az elsé forgalmazési napig és 2013.12.314g esedékes folydszamiu kamat kilénbézsie 4 e Ft.

A kotelezetiségek kézdft is megjelennek oz elsd, mér 2014. évi forgalmazdsi napig szémolt dijletelek, mig az éves beszémeléban a
tényleges 2013. évi kaltségek &s kitelezettségek keriilnek elszamoldsra, amelyek januér 31-ig ismerité valiok. Az ebbsl adéds kilsnbszet

24 e Ft

Beszamald NEE szémitds Kilsnbszet {eFtban)
Sajdt tdke / Nettd eszkdzértek 1090256 1 090 541 285
Killonbozet tételesen:
Erlékpapirok 1025 980 1026285 305
Pénzeszkdzsk 65 365 65 365 o]
Kévetelések /Aktiv ethat. 4 8 4
Kételezettségek/Passziv elhat -1 093 17 24
xj Raiffeisen 3
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP » EVES JELENTES 2014,

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum | Pevizanem|  ISINkéd | Névérték Eszkéz érték | %
Arrvhdazhato értekpapirok 1223 906 100 95,42
2016/C MAK HUF HUQ000402318 391 490 000 428122 894 33,38
2016/D MAK HUF HU0000402623 378 000 000 404754 840 31,56
2017 /A MAK HUF HU0000402037 1 980 000 2231 470 017
2017/B MAK HUF HUQO00402375 336 840 000 388796 896 30,31
Banki egyenlegek 60 046 387 4,68
Folydszémla - HUF HUF 60046 387 4,68
Egyéb eszkozok o 0,00

Egy jegyre juié nelté eszkdzeriek

Osszes eszkoz 1283952487 100,11
Kotelezetiségek -1 361 392 -0, 11
Egyéb kételezeftsegek -1361 392 0,11
Nefté eszkozériék 1 282 591 095 HUF
Unitok széama 958 909 903

1,337551 HUF

Az éves beszamold és a portfolid jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eliérés alapvetd oka, hogy mig a beszémolé 2015, januér 31-ig ismerité valt informécidkra épil, addig a porifélié jelentés szédmai

2015, elsd forgalmazdsi rapjén, mint nyid ériék keriltek meghatdrozasra o 2014, &vi utolsé forgalmazasi nopi  dliomanyi odatok

alapjén,

A kamatozd értékpapirok esetében a beszdmoldban a 2014. december 31-ig felhalmozott kamatial névelten szerepelnek a papirok, mig

a portfélié jelentésben négy nappal hosszabb idészakra kerijlt kiszamitdsra. Az ebbdl adédd kamat kilorbség 893 e Ft.

A folydszamla elhatérolt kamata o NEE szdmitasban a kivelelések kizot szerepel, o beszamoléban pedig az okfiv elhataroldsok koza#

kerijlt kimutatasra. Az elsé forgalmazési napig és 2014.12.214g esedékes folyészamla kamat kilénbozete 9 e Ft.

A kitelezettségek kézétt is megjelennek az elsd, mdr 2015. évi forgalmazasi napiy szémolt dijtételek, mig az éves beszamoldban a

enyleges 2014. évi kéltségek és ketelezetiségek kerilnek elszamolasra, amelyek januér 314g ismertd valiak. Az ebbdl adéds kilsnbszet

70eFL

Beszamold MNEE szémitas Kildnbdzet feftban)

Sajat tbke / Nettd eszkézénék 1281759 1282 591 832
Kilonbtzet tetelesen:

Ertékpapirok 1223013 1223906 893
Pénzeszkdzdk 60 034 6C 034 0
Kovetelések/Aktiv ethat. 3 12 Q
Kételezettségek /Passziv elhat -1 291 -1 361 70

| Raiffeisen
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP « EVES [ELENTES 201 4.

H. A forgalomban Iévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netié
eszkozériék

Befektetési jegyek forgalma [db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2014.01.02-dn 870 527 230
2014, évben eladott befektetési jegyek 210 451 470
2014. évben visszavdltott befektetési jegyek 122 068 797
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 958 909 903
Portfoli dsszesitett nettd eszkdzértéke 2015.01.05-én 1 282 591 095
Egy jegyre juté netté eszkozérték 2015.01.05-én 1,337551

IV. A befektetési alap sszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszk&z énék %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atrvhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott anuhdzhats értékpapirok 0o 0,00
K&zelmdltban forgalomba hozott atruhazhats értékpapirok o 0,00
Egyéb dtruhdzhaté ériékpapirok 1223906 100 95,42
2016/C MAK HUF HUO000402318 391 490 000 428 122 894 33,38
2018/D MAK HUF HUO000402623 378 000 000 404 754 840 31,56
2017/A MAK HUF HUQD00402037 1 98C 0C0 2 231 470 0,17
2017/8 MAK HUF HUC000402375 336 840 000 388 796 896 3C,31
Netté eszkézérték 1 282 597 095 100,00

Az Alapkezeld az Alap befekieiési poliikéjanak és célianok megfelelden az Gsszegyijisi 18két a likvid eszkdzoksn (betét] felil kizarélag
a més szabdlyozott piacon forgalomba hozett atruhdzhaté érickpapirok kategoridigba soralt magyar &llampapirckba fekteti, igy

i6zsdén hivatalosan jegyzett vagy egyéb dtruhdzhaté ériékpapirokbdl az Alap nem rendelkezett kitettséggel, hasonldan az Alep 2011,

mdjusi induldsakor felvett portfslié Ssszatételhez.

A porffélié minden pillanatban egy 2016. méjus 254n lejaré diszkont kétvény kifizetését és kockdzaldt kézelit, az dllampapirok

kivalaszidsa és aranya ezt o cék fikrdzi.

x Ruiffeisen 5
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP « EVES JELENTES 201 4.

V. A befektetési alap eszkozeinek alakulésa a targyidészakban

2074

Pénzigyi miveletek bevételei
Kepott kamat ériékpapirok
Folydszamlakamat HUF

Ertékpapir drf.eredm.

Pénzigyi miveletek raforditasai
Ertékpapir arf.eredm.

Egyéb bevéfelek

Egyéb bevételek

A mikodési kdltségek
Bonkforgalmi jutalék

Alapkezeld kélisége

Letétkezeld kéltsége

Keler dij

Mérlegvizsgdiat

Kénywezetés

MNB Feligyeleti dijak

Egyéb raforditdsck

El6zd évi kénywvizsgélati dij kiionbszet
Rendkivili bevételek
Rendkivili raforditasok
Fizetett, fizetendd hozamok
Targyévi eredmény

Felosztoft jGvedelem
Ujra befektetett jdvedelem

Ertékpapirok értékkilénbszete
Allamk&ivények

- kamatckbdl, csztalékbsl

- egyéb

Diszkont kincstarjegyek

- kamatokbdl, osztalékbal

-egyeb

Nagysdgrend: eft
61 763
55055

926

5782

Q

o]

0

O

4 761

4761

[

© 0 0 o0 o oo C

57 002

o
57 002

124 156
124 156
38 832
85324
0

0

0

K
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RAIFFEISEN 2016 KETVENY ALAP « EVES JELENTES 2014,

Tékeszamla véitozdsai 2014. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

[dészak nyitéallomany iddszak zdrédllomany
Vagyonelem Megoszids
Folyészamla 65 365 60 0234 4,68%
Idészak nyitédllomany ldészak zarédllomany
Vagyonelem 1dzsdel ép. tézsdén kiv. ép. tézsdel ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamké&tvény 0 1 025 980 o 1223012 95,42%
2016/C MAK 354858 427 828 33,38%
2016/D MAK 344 032 404 470 31,56%
2017 /A MAK 2162 2229 0,17%
2017 /B MAK 324928 388 486 30,31%
Id&szak nyitédllomany idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszléas
Aktiv elhatarolasok 4 3 0,00%
Osszesen 8] 1091 349 0 1283 050| 100,10%

VI. Szarmaztatoit iigyletek

Az Alap a térgyiddszakban és 201 4. december 31-4n szdrmazékos pozicidval nem rendelkezef,

VIl. Az alapkezelé miikédésében bekévetkezett viltozdsok

Térsaség tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds véllozds nem kovetkezett be 2014hen, Gj Uzletaget vagy
szolgdltaldst nem indilol. A Tarsasdg igazgotdsdgdnak Ssszetételében azonban t3rént valtozds, 2014.03.05 hatéllyal Horvéth Kriszting
mér nem tagja oz igazgaibségnak. A fenfi datemmal a kézponti igyiniézési hely cime is megvéliozotl, az Gj cim 1158 Budapest,

Késmark uica 11-13 lett.

A 2014es évben az Alopkezeld G alapot nem inditott, mikézben két hatdrozoft futamideji alapia (Raiffeisen TOPS Tékevédett
Szdrmaztatolt Alap, Raiffeisen Foldink Edékei 2 Tokevédett Szdrmaziaiod Alap) lejéri. A Tarsasdg december végén igy tizenkilenc
befekletési clapot kezelt. Az év folyaman az Alapkezels befekteiési clapokban kezelt dllomdanya némileg csdkkent, a 2013. év végi
204,98 milliard forintos &llomény egy év leforgdse alatt 190 milligrdra csdkkent. A nyilvanos befekietési alapok piccdn az Alepkezeld

piaci részesedése a BAMOSZ adatal alapjén 3,57 %ra cstkkent a 2013. év végi 4,59%l,

:Raiffeisen 7
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP » EVES JELENTES 2014,

VIll. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai pénz- &s dllampapirpiacra is jelentés befolydssal volt o tavalyi évben fennmaradt globélis Jaza” monetdris kondicids kérnyezet,
amelyet az amerikal jegybanknak szémité FED, oz Eurépai Kézponti Bank és a japén Bank of Japan is bizlesitelt a Bkepiacok szémdra.
Hazénk dllampapirpiacét mar 2013-ban is segitette a likviditasbéség, hiszen o Magyar Allam dlial kiboesdtott papirok elvart hozamai
folyamalosan csékkentek, amely trend nem vdftozott meg tavaly sem. A 2014-es évben vgyan a FED o likviditasbéséget okozé QE3
programidnak keretdsszegéi uz eldzetes tervek alapidn fokozatosan csokkentette &5 oz v végére le is dllitotta, de ekdzben az EKB &5 a
BeJ djabb és ljabb stimulusokat biztositolt a piacok szémdra. A hazai események kézil fontos kismelni, hogy a Magyar Nemzefi Bank
2014 elsd félévben is folyiatia azt o jegybanki politikét - hasonléan a nemzetkézi trendekhez - amivel lazébbé tette o hazai monetéris
feliételeket. Fontos kiemelni, hogy o monetdris tandcs a kamatdénts Gléseken minden hénapban az alapkamat csékkentése mellett ietie le
@ voksat egészen jdliusig. Az irdnyadé rdta mértéke 2,10% leit a hetedik hénap végére, majd december végéig mar nem véliozet. A
hazai Jegybank ezen felil még tovabbi eszkézdket is bevetett, hiszen éprilisban bemutatta Gj programjdt, melynek #ényeges ponfja volt,
hogy az MNB az egyik legfontosabb monetaris eszkézét megvélioziatia. A jegybank 2014. auguszius 146| kezdddden o kéthetes
kétvénye helyett betéiet kingl, és o betétet atdl az Idéponitél kezdve csak a hazai székhellyel rendetkezs pénzintézetek haszndlhalick,
mig a kijlfsidivel rendelkezék nem. Az MINB vezetése azi véria eftdl, hogy o felesleges piaci likviditas majd a magyar &llampapirckat
fogja vélasztani, hiszen azok tovébbra is likvidek maradnak [mig o betét nem az). Az MNB rdaddsul kamatesere Ugyletekkel {swap) is
segitette az dfterelést, hogy a leendd befekietének a hosszabb dllampapiroknd| keletkezé kamatkockdzatdt mérsékelje. Azéta kideriil:,
hogy a program jelentds hatdsscl birt a hazai dllampapir piacra, hiszen a bevezetés uién o révid futamideji papiroknak jelentésen az
alopkamat alé sillyedt az elvart hozama, és ez az év végsig igy is maradt. A kéhségvetési hidny alckuldsa oz el6zé évhez hasonis
folyamat szerint zojlott, szaz o korményzat az év sorén mindig hangstlyozta, hogy a ksltségveiés hidnydt GDP 3% alé szorfa, amely
végiil meg is valdsult. Az Allamadéssag Kezelé Kézpont tavalyi kommunikécidia s egyértelmil volt a célicit iletden, melyek Bbbek kzsit
oz addssdy szerkezetének dtalakitdsdt jelentette o GDPhez mért ardnyénak csékkentése mellett. Az atalakitds célia a devizaoddssag
arénydnck csékkentése, ifleive o hazai finanszirozasi rafa névelése. Ezt segitefe o fent mdr emlitett §j MNB program is, fovébbd o
kifejezetten o lakossagnak sz6lé, és Glaldban a piac felett drazott dllampapirek kibocsaidsa is. Az év mdsodik felében o régids
kockazatok jelentek meg, hiszen az ukran keleti haiarnd! kialakulé konflikius esefleges eszkalacidjo komoly kockdzatot jelentett o térség
eszkdzpiccaira is. A mdsik fonfos eseménysor o piacra vonatkozéan inkdbb pozitiv kockdzatokat jelentett, miszerint az Eurdpai Kozpontl
Bank folyamatosan lebegietie a sajdt QE programia beinditdsdnak lehetdségsi, ami végll a favalyi évben nem tirtént meg. A hazai
dliampap(r picc feliesitményét leird MAX index elsé félévben elért 8%-os emelkedése jol mutatie a hazai kétvénypiac erejét, illetve o
masodik féléves 4,24%os névekedéssel pediy ugyan kisebb Uteml, de tovdbbi javulést mutalett. Az éven belili papirek dflegas
feljesitményét mutaté RMAX index Is relative 6] szerepelt, hiszen 3,31%os erdsédést tudett felmutatni az év sordn.

A tefles évrdl elmondhald, hogy o tdmogaié nemzelkdzi kérayezet, o jovuld hozai makroadatok 45 az MNB monetdrs fehételeken
kénnyité politikajénak készdnheiben a mogyar kétvénybefekietések eselén mind a hosszabb, mind a révidebb futamidejl dllampapirokkal

{elentSs hozamokat lehetett elérni,

Idészaki véliozds Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2014. Q1 1,56% 1,33% 0,88% 307,06 2,60%
2014. Q2 6,34% 5,38% 1,03% 310,19 2,30%
2014, elso félévi valozas 8,00% &,78% 1,93%
2014. Q3 0,40% 0,47% 0,90% 310,36 2,10%
2014, Q4 3,83% 3,30% 0,45% 314,89 2,10%
2014. masedik félévi valiozas 4,24% 3,79% 1,35%
2014. évivaltozas - o 12,58% - - 10,83% . 3,31%

forrds: MINB, AKK
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2. A befektetési politika alakulasara haté egyéh tényezék

Az Alapkezelé a 2014-es évben eldkészitette o 2014, évi XVL Térvény o kollekliv befekietési formdakrél és kezeldikrdl, valamint egyes
pénzigyi iargyl HBrvények médositasardl . jogszabaly (Kbfiv.) dltal eldirt az Alap I16jékoziatsidhoz és kezelési szabdlyzatdhoz szitkséges
véhoziatdsokat, illetve megkildte a Feligyeletnek az Alap médositott tajékoziaiiét és kezelési szabdlyzatdt, amelyeket o Feligyelet
jévahagyott a 201565 évben.

Az Alophkezel§ megkildie megfelelésrd] sz6is nyilatkozatat a Mogyar Nemzetl Bark részére @ 2014-es év kébzepén. A nyilatkozatial
2014. jolius 22. napjatdl az Alapkezeld olyan alternativ befekietési alapkezeldnek [ABAK) minsiil, amely kizérélag alternativ befekietési
alapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsilé kollektiv befektetési formdkat kezel. Az Alapkezeld o meglelelés érdekében a Kbfv. &s az ABAK-
rendelet (o Bizottsdg 2012. december 19- 231/2013/EU felhatelmazéson clopulé rendelete) dltal megkdvetelt G szabdlyzatokat

Uavadalmazési Politika, Eriékelési Politika, Atvilaghtasi Politika) megalkotta, a térvényi valtozdsckat oz Uzlstszabdlyzatan is divezette.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamot, o befekietésein eléri nyereséget Ojra befekteti. A hozam a befekietési jegyek netid
eszkdzériékénck emelkedésén keresztill mérhets. Az Alapkezeld folyamates napi netié eszkdzériéken triénd visszavasarlasi kételezettsdg
véllalasaval biztosifa a befekiettk szamdra, hogy befekteiési jegyeik vagy egy részik visszavéitasaval tetszoleges iddpontban
hozzdjussanak a fethalmeozctt hozamhoz.

Az Alep nem vett igénybe hitelt 201 4-ben.

IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazés

a} Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazéasanak teljes 8sszege a 2014-es évre
szoléan, rogzitett és valtozé bontasban

2014. év
Régzitelt jovedelem Ssszesen: 174 646 275 Fi
Vdltozd idvedelem dsszesen: Nem ismert™
Kedvezményezettek szdma: 2588

*az adoti idSszakra sz816 valtezé javadalom még nem volt meghatdrozva az éves jelentés készitésének idépontiéban.

b) Az ABAK iigyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockéazati profiljara
tevékenységik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
6sszege a 2014-es idoszakra széléan

2014, év
ABAK igyveretSinek jevadalma Ssszesen: 45415714 1
Az ABA kockézati profilidra tevékenységik révén
[ényeges hatast gyakoroldknak a javadalma
Ssszesen: 44 798 975 Ft

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

x; Raiffeisen Q
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a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld oz illikvidnek mindsitet eszkdzoket, a mindenkor érvényes érékelési politikaiaban leiriaknak megfelelSen érékeli. Az
Alapban 2014.12.31-én nem voliak illikvid eszkézék. Az Alapkezelé érickelési politikaja 201 5-ben megvdltozott melynek érielmében az

llikvidnek mindsftett eszkdzsk esetén az Alapkezelé Arazdsi Bizotisdga dént az ériékeléshez alkalmazandé efjarasrél,

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

az Alapkezeld az Alap vonatkozéséban o jogszabdlyi eidirascknak megfeleld fikviditaskezelési rendszert vezete# be, likviditaskezelési
szabdlyzatot és eljdrasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi kockdzatét, valamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditési profilia megleleijen oz Alap kételezetiségeinek. Az Alapkezelé biztositia, hogy o befekletési

sfratégia, a bkviditasi profil és a visszavaltasi politika az Alap tekintetében dsszhangben afljen egymassal.

<) Az ABA aktudlis kockazati profilia és az ABAK alfal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockédzatkezelési rendszerek

Kockézati profil: 4

Az alap 201 1-ben induli, ezért a fentl kockdzati besorolas alapjéul szolgald szintetikus mutald kiszémitdsahoz hasznalt molibsli adatok, o
jogszabdly eléirasainak megfeleiden, egy mesterséges referencia index tellesiiményén alapulnak. Az alup kockézat/nyereség profil
szerinfi 4. kategdridba 16rténé besorolasa Ssszefiggésben van azzal, hogy az ciap eszkdzeinek jelentds része hosszabb futamide]d

aéllampapirba keriil befekietésre.

Az Alapkezelé a targyév sordn a Ramasoft Kft. Voritron programijdt implementdlia o piaci kockdzat mérésének fejlesztésthez, a

kockaztatoit érigk muiaiék szamitésahoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhato tékedttétel mértékében bekévetkezé
véltozdsok, a biztositék vagy a tékedtiételi megédllapodds értelmében
nyujfott garancidk Ujbéli felhaszndlasi joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t6kedttétel teljes Gsszege

a} A telies nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmauziatott tgyletek figyelembevételével - szémitoft teljes nettdsitolt kackdzati kitetisége nerm

haladhatia meg oz Alap Netié eszkdzériékének 130%-1.

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

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 95,32%

Olyan esemény, amely ielentdsen befolydsolnd a 2014. izlefi évet, a mérleg forduidnapidt kéveten nem volt.

Budapest, 2015. aprilis 17,

\
Balov/Andrés Yéradi Zoltén

az Alap képviseletében
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