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Fiiggetlen kdnyvvizsgdldi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves heszamolordl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Alapok Alapja Kanvergencia Alap mellékelt 2014. évi éves beszdmoldjdnak a kdnyvvizsgilatat, amely
éves beszamold a 2014. december 31-i fordulénapra elkészitett mérleghdl — melyben az eszkdzdk és forrdsok egyezd
végbsszege 2,517.039 E Ft, tdrgyévi eredménye 35.339 E Ft nyereség —, és az ezen id@ponttal végzddd évre vonatkozd
eredménykimutatdsbol, valamint a szamviteli politika meghatdrozd elemeit és az egyéb magyarazé informacidkat
tartalmazé kiegészitd mellékletbd &l

A vezetds feleldssége az éves beszamoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. Ugyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felel8s az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kdnyvvezetési kdtelezetiségeinek sajatossdgairdt szol6
215/2000. (XIl. 11.) Kormdnyrendeletben foglaitakkal 8sszhangban térténé elkészitéséért és valds bemutatdsdért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés szikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé véljon az akdr csaldsbal, akdr
hibabdl eredd [ényeges hibds dllitasokidl mentes éves beszamold elkészitése.

A kdnywvizsgdlo feleléssége

A mi felelGsségiink az éves beszamolé véleményezése kinywvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a kénywvizsgdlatot Ggy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossigot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmoid mentes-e a lényeges hib4s aHitasoktdl,

A kdnyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek celja kdnyvvizsgdiati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szereplé Gsszegekrél és kdzzétételekrdl. A kivilasztott eljirasok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbdl,
akar hibabol eredd, lényeges hibds allitasai kockazatainak felmérését is, a kinyvvizsgdlé megitélésétdl fiiggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kdnywizsgdld az éves beszamold gazdalkods egység aHali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjabdl relevéns belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kénywvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kdzott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazddtkodd egység belsd kontrolljdnak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A kénywizsgalat magaban foglalja tovdbbd az alkalmazott szamviteli politikak
megfeleldségenek és a vezetés altal készitett szdmviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszamolé atfogé
prezentalasinak értékelését is.

Meggy&zGdesiink, hogy a megszerzett kdnywvizsgdlati bizonyiték elegends és megfeleld alapot nyajt kényvvizsgdldi
véleményiink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT & fiigaetien cegekbdl dliG RSM International szémviteli és tandcsaddi héidzat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi halozat, amelyek tagiai saidt joqukon ajénijak szolgdltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves heszdmol6 megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Alapok Alapja Konvergencia Alap 2014,
december 31-én fennalld vagyoni és pénzligyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz6dd évre vonatkozd jovedelmi
helyzetérdl a szémviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kdnyvvezetési kitelezettségeinek
sajatossdgairdl sz016 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal Gsszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az lizleti jelentésré] késziilt jelentés

Elvégeziiik a Raiffeisen Alapck Alapja Konvergencia Alap mellékelt 2014. évi éves heszamoldjahoz kapcsolddd, 2014,
december 31-i fordulénapra vonatkezd lzleti jelentésének a vizsgalatat,

A vezetés felelis az Uzleti jelentésnek a szamviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossdgairdl sz6id 215/2000. (Xi. 11} Kormanyrendeletben foglaltakkal Gsszhangban
t8rténd elkészitéséért. A mi felelsségiink az Uzleti jelentés és az ugyanazon izleti évre vonatkozé éves beszamold
Gsszhangjdnak megitélése. Az {izleti jelentéssel kapcsolatos munkank az lizleti jelentés és az éves beszamold Osszhangjanak
megitélésére korldtozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkod6 nem auditdlt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informdciok attekintését.

Véleménylink szerint a Raiffeisen Alapok Alapja Konvergencia Alap 2014. évi {izleti jeleniése a Raiffeisen Alapok Alapja
Konvergencia Alap 2014, évi éves beszdmoléjanak adataival dsszhangban van.

Budapest, 2015. aprilis 17.

Kozma Attila Mihaly
Partner

RSM DTM AUDIT Tanacsadd Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.
Nyilvdntartasi szam: 002552




Raiffeisen Alapok Alapja Konvergencia Alap

eftban eFtban

2013. 2014.

MERLEG december 31. december 31,
A/ Befektetetf eszkSzék o o
I. Ertékpapirok 0 o

1 Eriékpapirek 0 0

2 Ertékpapirok ériékkiildnbszete 0 0

a kamatckbdl, osztalékbdi 0 0

b egyéb 0 0

B / Forgoeszkazok 3 158 733 2514 707
I. Kévetelések +] 78 661

1 Kovetelések 0 78 661

2 Kovetelések ériékvesztése 0 0

3 Kilf. pénzértékre szolo kav. ért. kiildbn. 0 0

4 Forintkévetelések érf, kijlonb, 0 0

I. Ertékpapirok 3015779 2 385 894

1 Ertékpapirok 2768 415 2 342 095

2 Enskpapirok érgkkilénbszete 247 364 43799

a kamatokbdl, osztalékbaél 925 @25

b egyéb 246 439 42 874

Hl. Pénzeszkdzdk 142 954 50 146

1 Pénzeszkdzok 142 954 50 146

2 Voluta, devizabetét ért. killanb. 0 0

€/ Aktiv idébeli elhatarolasck 1 2 338
1 Aktiv iddhbeli elhataroldsok 1 2338

2 Aktiv idébeli elhatarolasok ért.veszt. ¢ 0

D/ Szarmaztatont lgyletek ér. killonbézet 0 0
ESZKOZOK {AKTIVAK) OSSZESEN 3158 734 2517 039
D/ Sajét téke 3151788 2 434 445
1. Indulé take 1 205 023 994 183

a Kiboesdtott bef.jegyek névériéke 36 595 495 36 830 808

b Visszavasdrolt bef.jegyek névériéke 35390 472 35836 625

fl. Tékendvekmeény 1946 765 1 440 262

1 befekietési jegy forgalmazdsbéi -1 089 054 -1 427 333

2 értékelési kilénbozetbdl 247 364 43 799

3 el6zd évek eredménye 2731474 2 788 457

4 Gzleti évi eredmény 56 983 35 339

E / Céltartalékok 0 o]
F/ Kotelezettségek 6 067 81 602
I. Hosszd lejarati kételezettségek [+ o

. Révid lejaratd kotelezettségek 6 067 81 602

I, KGH. pénzértékre sz. két. ért. kiil. ¢ o

G / Passziv idébeli ethatarelasok 879 992
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 3158734 2517 039

Budapest, 2015. &prilis 17.

h ] 11
b
“_‘A“ k. -

i

o LA

Balogh-Amaras
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az Alap képviseleteben



Raiffeisen Alapok Alapja Konvergencia Alap

Eredménykimutatas
eFtban eftban
2013, 2014.
I Pénziigyi miveletek bev, 135103 97 250
n Pénziigyi miveletek raf. 15 003 21 142
Nl Egyéb bevételek 19 971 23 883
iv Muikddési koltségek 83 088 b4 345
v Egyéb raforditasok 0 307
vi Rendkiviili bevételek 0 0
Vit Rendkiviili raforditasck 0 0
Vil Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
IX  Targyévi eredmény 56 983 35 339
Budapest, 2015. aprifis 17.
Fon ¥ {} }
Balogh Andras™ Vdaradi Zoltdn

az Aldp képviseletében



Raiffeisen Alopok Alapja Konvergencia Alap

Kiegészito melléklet

a 2014. december 3 1-ével végzéds évre

1. Altaldnos gazdalkedasi kiriilmenyek

A Raiffsisen Nemzelkdzi Kétvany Alop {tovébbiakban: Alap) 1999. junudr 19-6n kerillt nyiivantartasba vételre az APTF-nél 5G1.660.00C,- forint induld saidt tékével.
A befeklatasi jegyek névértéke: 2 Ft.

Az Alap hatarozaflan futamide;d.

Az Alop befektetssi politikaja 2002. jinivs 24 - én megvdliozoft, s ezt tikrbzandé az Alup neva Raiffeisen Alapok Alapja Kenvergencia Alapra véltozott.

Az Alop mBgéh a Reiffaisan csoport nagybefekistésskben tapaszialt gérddje &ll.

Ausziriéban o Raiffeisen o legnagyobb alapkezsld. A csoport tagjui vezetd banki szelgaliatek.

Az Alap kénywizsgalottal alatémasziolt éves beszémaléial és éves jelentését az internaten is kibzzéteszi, amelynek pontos cime, elérheldsége o kévetkazé:

hitps:Malapok raiffeisen.hu/aktualisfelentesek

Alapkezeld: Raiffeisen Bafaklatési Alapkerald Zr. 1054 Budapest, Akadémia v. .
Az Alop képviseletére jogosult : Bologh Andras 1028 Budapest, Kokérda v. 25.
Varadi Zoltan 1111 Budapast, Bartok Bele 6t 20.
Féforgalmazé: Refffeisan Bank Zrh. 1054 Budapast, Akadémia u. 6.
Letétkezels: Raiffoisen Bark Zrt. 1054 Budapest, Akadémic u. 6.

Az Alap kénywizsgdlutra kitelezett,

Kanywizsgdls: Frick Baatrix Regiszlrdciés szdm: 000663 8200 Veszpram, Vélgyhid ter 7.
igazolvény szam: 000527

8200 Veszprém, Valgyhid tér 7.
A szédmviteli szolgéltatds kérébe tartozé feladatok
irdnyitésaért falalds szemeély: Nagy Sandor Jozsef 1141 Budapast, Bazsargzsa v, 1.

NGM regiszirdcios szdm: 147176

2. Befoktetési politika

Az Alap politiksjanck 85 nevének dtalakitdsit jovahagysd 2002.05.22-4n kelt II-110.120-10/2002. szém0 Falogyeleli hatdrozot kézzststelét kivets 30. nap utén

az Alapkezeld fokezatesan dlalakitotte gz Alap portfolisidl, azaz az addigiekis! altérsen nemzetkszi kitvénybelektetések helyelt déntden kelet- 45 kizép-eurépai - azon belii
is slsdsorban lengyslorszagi, csshorszdgi, oroszorszdgi és hazai - dllamkétvénysket &5 részvanyaket vasérold befeklelési alapok jegyeit vasarolja.

Az Alapkezeld oz Alep 15ksjét kizdrolag befektetési alapok jegysibe é5 egydb kollektiv befoklatési drtékpapirokba fekteli. A befekietési jogysk zavartalan visszavéldsdhoz
sziikségas likviditas fenntartasa érdskében az alapkezels az Alap mindankori 18kéjének lagalsbb 10%-6t hozal pénzpiaci clapok befekietasi jegyeiba helyezi el.

Az Alapkezel$ térekszik arra, hogy o diverziftkdcié kilinbézs dimenzidi [eszkézcsoportok, iparagak, orszagok, befekietési shilusok sib.} szerint magfelsigen

csoportositolt portfsliot alakitson ki,

Az Alapkezeld a 16le elvarhats maximdlis gondessaggal, Alalopkezeld igénybevételavel, a Tékepiaci torvény és az Alapkezelési szabdlyzathan foglalt korldtordsok

mellstt alakitia ki oz Alap forrasainak felhaszndldsi médiat, a befektetési ardnyokat annak érdeksben, hogy az Alep az Alapkereld vérakozasaingk meglelels jEvdben
kockdzatok 6s hozemok Figgwényében hosszabb tavon o lehetséges lagmagasabb hozamot érie el. Az Alapkezaldnek lehetisége van kétvényalapok, részvényaiapok

43 részvinyhez kaposolods index- vagy fedezeti alapok befektetdsi jagyainak vésdrdsdra.

Az Alap referencia indexe:

RMAX Magyer Allompagr index 10%
Marill bynch 40%
MSIEu 50%

Az Alop befekletdsi univerzumaba kizérélag olyan nyilvénos, nyilivegii befektetasi alapok befoktetési jegyai vagy egysh olyan kollekliv befektaiési értékpapirok tartoznak,
amelyek befektatési politikéja ileszthelé ez Alap befekietési politikéjahoz.

1./ 10 oldal



a, Szamviteli Eoncalosls

pelitika & o

3.1, Szdmvitelf irdpyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait o Szamvitelrd! széld 2000. évi C. Krvény [Szl), @ T Skepiacrd] szsld 2001, évi CHX. 1érvény illetve a befektetési alapok éves beszamols
kszitési és kényvvezetési kitelezotsdgdnok sajdtossagaird! sz6lé 215/2000. (XII/11) Kormdnyrendelst eléirdsai alapjén és a Magyarorszégon dltoldnosen elfegador
szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap keltds kényvvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérlag, oz eredménykimutatds, o kiegészits mellsklat a cash-flow kimutatassal és az Uzleti jdlentés.
Az Alap az allendrzés és Snellendrzés sorén megéllapiloft, oz elézd dv dves beszameldjdban slkévelatt jelentsebb ssszeg G hibénak tekinti azokat, amelysk meghaladiék
az ellenédrzstt izleti év mérleglédsszegének 2 szézealékdt, Hletve ha o mérlegfissszeg 2 szdzaléka nem haladja meg az 1 millié forintat, ckker az 1 millié forintot.

Az Alap f8bb szémviteli irényalveinek Ssszefoglaldsdt és az értékelést eljdrdsokat az elébbickban mutaljuk be.

3.2. Az dves beszdmolé pénzneme

A dves beszameld magyar forintban készillt és azer forintban [ofY) kerilt kimutatdsre.

A mérlegkészités daluma: 2015, janudr 31.

3.3. Az értékeldsi elidrasok ismertetése

Az artdkelss! eligrasckndl - o Szamviteli Tv. alapjan - ax Alep Szamviteli politikdjdban rbgzitatiek az irdmyadéak.
Az Alap az eszhézeirs] részletes nyilvantartdst vezet, az énékpapirok ériékelase ax Alap kezelési szabdlyzatdnak megfeleléen tartdnik. Az értskpapirok nem reatizélt

drfelyamkilénbézstol a largyévi eredmeny nem larlaimazza, oz kizvetlenlll o tékendvekménnyel szemben karil alszémoldsra.

& portlolid sridkelési elvai g kivetkezsk:
A nyilvanos nyiitvégl alapok dltal kiboesétott befektetési jegyek, Hletdlag kollaktiv befekiotési értékpapirok T napra vonatkezd érteket az adolt befekistési alap alapkezelsie
altal {T-1) nap 16 éraig kbzzétett leghissebb egy jegyre juié notté aszkiszériék alupian kell meghatdrozni.

Aldira szl betétek esetén a netté eszkdértéket oly méden kel T napra megaliapiteni, mintha ozokat az Alapkezsld T napen likvidalra,
Az dllamksivénysk vélelekor @ megvasarolt kamatot az ériékpapirkamatbevételek cstkkensésaként szamolja of az Alop.

Az elodaskor oz oladolt kamat hevételként jelentkezik. Az év végi dtértékelsker a megszolgdalt kamatot érfékelési kilonbbzetbs! szdrmazé ikendvekményként

szdmolja el az Alapaz ériékpapirok érékkillonbizelével szemben,

Az dvas beszémolé slkészitésekor @ 2000. évi C. torvény 55. § 1) bokezdésével, valamint a 215/2000. Korményrandelet 5. § (8] bekezdésével ssszhangban a vavs,
az adds mindsitése alepjdn az izleti év mérlegfordulénapidn fenndllé és o mérlagkészités idépontidig pénzigyileg nem rendezsl, hérom honapon i lejdratd kévetalésnsl
lideérive o hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkezdsokkal szembeni kéveteléseket, a kolestnként, az elslegként adoft Ssszegeket, tovébba a bevételek aktiv idébeli slhatdroldsa

kéz6tt 16vé kéveteldsiellegl tételoket is) azok kelotkozdsekor ériskvasziést kell elszamolni - o mérlegkészités idSpontjdban randalkezésre dlié informacick alapjan - ¢ kévetelss

kdnyv szerinti értéke és o kivetalés varhaloan meglérilis Ssszege - veszleségiellegli - kilsnbdzet Ssszegében oz egyéb rdforditasokkel szemben, ha ez o kilonbszet
tartésnak mutekozik &5 jelenids Saszegi.

Az Alap a voluta-, devizakészleteket 45 a kilféldi pénzériskre 52616 kéveteléseket, ill. o devizakitelezetisegeket azok bakeriilésekor érvényes MINB drfolyamon
szamitott forintéetdken veszi fol a kényveibe - ¢ forintért velt devizaeszkdzoket oz érte fizetatt forintssszegben - & o Szdmvitell politikéban régzitett madon, oz sriskelés
napidn o devizaeszkizok s ktelezatiségek kényv szerinti forintértéke és az értékelés nopi MNB devizadfelyamon dlszamitott értéke kézsHi kilénbszet

dsszevont egyenlegét az eredménykimutaldsban szamolja el

Az Alapban hozamkifizatés, hozemiovairds nem rténik.

A befeketdsi jagyek eladdsa és visszavallisa a Kezelési szabalyzatbon eldirtak szerint trténik.

2./ 10 aldal



4. A mérlegher kapesoléda megjegyzések

4.1, Informéeisk az Alap porifdlisiarél

Az értékpapirok zérédlloménys oz év utolsd nopjan érvényss értekpapir drfolyamon keriilt kimutatésra.

A devizadriék forintra szémitésa az év utolss napjdn érvényes MINB Grfolyamon trtanik.

Af ﬁllumké!vo'nyﬂk
Beszerzési Mérlag szerinti
Ertékpapir Devizanem ériék eftban Ert.kiil. egydb Ert kiil, komat Ssszeg eftbon
2015/C MAK HUF 33833 1284 925 36042
Bsszesen 33 833 1284 925 34 042
B/ Befeldtotesi jogysk
Beszerzési Mérleg szerinli
Ertékpapir Davizanem értdk eftban Entkiil. egysb Ertkill. komat Ssszeg eFt-ban
ESPA DANUBIA LR 302 766 20377 o 323143
PICTET EAST FUR 347 976 -54 8%0 o 313 086
PIC EAST £U R 244 150 45726 0 289 876
RAWF EURCY EUR 352 943 52132 0 405 077
RAIFFEISENOS EUR 420392 28 317 0 392276
RALA HUF 140 436 30 593 4] 171029
RCB RUSSLAND EUR 140 609 -32 521 0 108 028
SCHRODER EUR 338 987 8290 0 347 277
Osszesen 2 308 262 41 590 o 2 349 852
OSSIESEN 2342 095 42 874 925 2 385 894
[*) Az Alap a targyév végén az aldbbi, pénzigyi rendezés tekintelsban kivetkexs évre athizads tranzakeidkat inditotta:
Ertskpapir Devizanem Deal Hpus Darab Osszeq e Frhan Kélegy
RAJF EURCY EUR SELL 11 78 661 51991434
Osszes Kovetelés 78 681
4.2. Pénzeszkézok résziatezése
Az Mlap o davizas eteleinek atériekelési kilonbszetér o beszémaldkbon az eradménykimutatdsbar szerepatial.
Pénzaszkizsk jadatok & Fiban) 2013. 2014,
decamber 31. december 31,
Folydszdmla HUF 5769 17 302
Davizaszdmla EUR 137185 32 844
142 954 50 146
4.3. Elhotdroldsok részlstezdse
Bevatelek aktiv iddbeli elhatérolésa {adetok efkban) 2013. 2014,
decembor 31. december 31.
Folydszémla kamat {HUF} elhalarolasa i i
Trailer fee elhalarcldsa 0 2337
1 23328
Kbhsagek passziv idsbeli elhardrolésa {adalok ofthan) 2013. 2014,
deccmber 31. december 31,
Mérlegvizsgélat 230 249
MNB Feliigyeleti dij 207 161
Keler dij 16 10
Letétkemaldsi dif 426 572
379 P92
4.4, Rivid lejératy kitelezettségek részletezdse fadatok & Frban) 2013. 2014,
december 31. december 31.
Belfoldi széliitok & Qb7 4 677
Ertakpopirforgaimozasbel két.[*) 0 76925
& 067 81 402
{*) Az Alap o térgyév végén az aldbbi, pénziigyi rendezés tekintetdben kévetkezd évre dthizéds ronzaksicket inditolta:
Ertékpapir Devizanem Deal tipus Darak Osszeg & Frbon Kétiegy
RAIFFEISENOS EUR sUY 836 53 309 519914635
RCB RUSSLAND EUR auy 1200 18 414 51991637
OGsszesen 76 925
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4.5. Egyéb informacick

Az 51 dvréd hosszabb ideji kitelezetiségek:

Az Alap mynkavéleiskat nem fogla

Az Alopkezeld az Alap hozamanak &5 tékéjénsk megévasédra nem telt éridkbeli igératst.

lkoztat.

Hitelfalvétal

nincs

Az Alap nem kapott s nem adott fadezatel, -biztositékol, -dvadéket, nem véllalt guranciat 45 kevességet.

4 6. Az eredmdnykimutatishoz kapesoléds megjegyzések.

Az Alop o rd vonatkezs, 215/2000. Kormanyrendalet alapjdn készili az eredmenykimutatasst.

A péniiigyi mijveletek bevateleinek

részlolezése

Folysszamlakamat

Kapolt osztalék, részesedas

Kapolt kamat értékpapirok

Ertékpapir arf.eradm.

Devizds mérlegiételaken realizélt drfolyamnyereséy

Dssresen

A pénziigyi mivaletek réforditasainak részietezése

Osszesen

Egyéb bavételek

Ertskpapir arf.sredm.
Devizds mérlegtételeken realizélt ériolyamveszlesag

Trailer Fee

A mikidési killségek részletezése

Egyéb réforditasok

Qssresen

Bankforgalmi jutelek
Alopkezalé kbltsége
Letétkezeld kéltsége
Ertékpapirmozgatds kblisage

Keler dij

Métlegvizsgdlat

Kényvvezetés

MINB Felligyelefi dij

Ossresen

Allstétkezeld ol6z6 évi kélisége

6551&5&"

Rendkivilli bevételek s réforditdsok sem elézd, sem trgyévben nem volick.

5. A vagyoni, pénzigyi helyz.

A sajat ¥oke részietezése

I. Indulo toke

Kibocsatott bef.jegyek névértéke
Visszavasérolt bel.jegyek névértéke
Ii. Tokendvekmény

Befektetési jegy forgalmazasbé!
Ertskatasi kilsnbszetbsl

El6z6 évek eredménye

Uzleti 4vi sredmény

Sajat toke

et és g [&

{aFtban}

2013. 2014.
1023 505
35568 22213
2418 2618
87 676 &1 824
8218 10 G90
135 103 97 250
2013, 2014,
7 437 19 085
7 566 2057
15 003 21142
2013, 2014,
19 971 23 883
19 971 23 883
2013, 2014.

1 o
73628 55909
5522 4484
12 101

102 106
418 453
2393 21393
912 99

83 088 &4 345
2013, 2014.
¢ W7

o 3oy
2013, 2014,

december 31.

december 31.
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1205 023 994 183
36 595 495 36 830 808
-35 390 472 35 836 625
1946 765 T 440 262
-1 089 056 -1427 333
247 364 43 799
2731 474 2788 457
56 983 35 33¢
3151788 2434 445



6, Az dves beszamolé és a portfélié jelente arndi kazdt eltérés okai:

Az oltérds alopveld oka oz, hegy mig ¢ beszdmold 2015, janudr 31-ig ismertté valt informacidkra épiil, addig a portfélis jelantés szamai
2015. elsd forgalmazdst nopidn mint nyité énék kerlitek meghatdrozdsra @ 2014, évi ulalsd forgalmazasi napi dllomanyi adatok alapidn.
A kovetelesek kilsnbbzésage abbel adédik, hogy a beszamols 2014.12.31-ig veszi figyelembe o folydszémla kamatot, @ Ma#o Eszkézérték Kimutatds viszoeat

2015.01,054 déturmra késziill és azen ddlumig tarlalmazza a folydszdmle kamat dsszegét,

A kételezatiségek kézoft is magjel k az elsé, mér 2015, évi forgalmazdsi napig szamolt difistelek, mig oz éves beszémoldban o tanylegas
targyévi killségek &s kétolezetisagok keriilnek elszamoldsra, amelyak januar 31-ig ismertté véltak.
Boszémald NEE szémitds Kulénbbzet [eFt-ban}
Sajat t5ke / Noté eszkbzérék 2 434 445 2 433 300 -1 145
Kilénbozat tételesen:
Pénzeszkdzsk 50 146 50 144 2]
Enékpapirok 2 385 894 2385930 36
Kgvetelések/ Aktiv idébeli alhat. 80 999 79 520 -147¢
Kételezeliségek/ Passziv id. eth. 82 594 82 296 298

7. Eqyéb informacisk
A Raiffeisen Bank Zrt, mint fforgalmazs, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyslatét is téjékoztaiva a 1ékepiacrd s266 2007, dvi CXX. Torvény 249. szakaszénak (1}
bekezdésének o) pentja alapian 18bb alaklommal felfiggesztetie: "az alap adoft sorozata szerinti netté eszkézértake nem aliapithaté meg, igy kilénssen ha az alop
sajdt tkéje t5bb, mint kiz szézalékdra vonatkozden oz adett értékpapirck forgalmat felfiggesziik®.
Az Alap forgalmazdse a piaci kérilményekben bekévetkezott randkivilli helyzet miatt keriilt felfiggasztésre, mivel @ mgéttes befektetési clopok netd eszkézériake nem
volt meghatdrozhatd.
Felfliggesziési datumek: 2008. szaptember 1918l 22-ig

2008. okiébor 1048 134g

2008. okidber 1445} 154g

2008. okiéber 2861 29-ig

Mutatok:  {lasd 1. sz. meliéklet!) 2013. 2014.
1. Befektetelt eszkézok oz bsszes eszkdzokhdz 0,00% 0,00%
2. Forgoeszkézik az Ssszes eszkozokhdz 100.60% 100,00%
3. Sujdt iske ardnya az Ssszkdlelezetiségher + sajdt tékdhax 99,78% 06,72%
4. Hosszii lejdratd kitelezatiségek
a/ @ HIK + sajdt idkéhez 0,00% 0,00%
b/ o sojdt Kkéhex 0,00% 0,00%

A Vlikviditasi jelentés” ¢ 2, sz. melickletben tatalhaté

A "cash-flow jelentés™ a 3. sz. mellékletben talathaté.

A "portfolid jelentés értékpapiralapra” ki as a 4. sz. mellékelthen talalhats,
Budapest, 2015. éprilis 17. i \} il 1 o
\Njﬁi\\ ‘{\/k\}\.t\ 4 /K
¥ Balogh Andrds ; Vérod Zelén

Az Alap képviselatében
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1. sz. melloklet

A meérlegsorok adatai alapjan
i. Befektetett @szkGzék oz Gsszes eszkézokhéz

9,00% Befekratelt eszkiz

Ossres esrkdz

2. Forgdeszkdzék az dsszes eszkbzékhéz

100,00% Forgboszkoz+Aktiv idébeli ek

Ossres eszkiz

3. Sujdt 1Gke arénya az dsszkdlelezettséghaz + sajdt tokéhez

©6,72% Sajdt tke

Forrdsok Bsszesen

4. Hosszd lejdrati kitelozettségek
a/ a HIK + sajdt tékéhez
b/ o sojdt tokéhez

af
0,00% Hosszi fejdrati kételezetisagek
Hosszd lef. ik + Sojdr toke
b/
0,00% Hosszd lojdrats kitelezetlségak
Sajdt ake

Budapest, 201 5. aprifis 17.

2014,

0
2517 03%

2517039
2517039

2 434 445
23517 039

0
2 434 445

s}
2 434 445
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2. sz, melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra

2014.
Ftban
1. Hitelallemdany Ssszetétels o
Frban
N, Kéltségek dsszetetele Pénzigyileg realizalt 58 676
Elszamolt Elhatérolt/kifizeteflen

Barkforgalmi jutalék o] o] 0
Alapkezsls kdlsége 55 90% 4478 51431
Letetkazeld kéltsége 4 684 572 4112
Ertékpapirmozgetas kéllsage 101 0 100
Keler dij 106 10 96
Mérlegvizsgdlat 453 249 204
Kényvvezatés 2393 199 2194
MINB Feliigyeleti dij 699 16] 538
Dssxe 64 345 5 669 585676
HI. Ertékpapiralap vagyonénak megoszlasa Sajat téka 2 434 445 eft-ban
ifl. %-ban

ldészak nyitédllomany Idészek zérdallomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 142 954 50 146 2,06%

idészak nyitodliomany Idészak zéroallomany
Vagyonelem 15zsdei ép. tézsdan kiv. ép. tézsdel dp. tdzsdén kiv. ép. Megoszlds
Ertékpapirok o 3015779 o 2 385 894 98,01%
Allamkstvények 4] ar os4 o 36 042 1.48%
2015/C MAK 0 37 034 Q 346042 1.48%
Befektetési jegyek [+] 2978 695 0 2249 852 96,53%
ESPA DANUBIA 392 314 323 143 13,27%
FICTET EAST 442 158 313086 12,86%
FIG EAST EU 329 218 289 876 11.91%
RAIF EURCY 526793 405 077 16,64%
RAIFFEISENCS 472 200 302276 16,11%
Roiffeisen Likviditast Alap 169 235 171029 7.03%
RCE RUSSLAND 209 244 106 088 4,44%
SCHRODER 437 533 347 277 14,27%
Egyéb kitvények -] [+] [+ [+) 0,00%
0 o o] o] 0,00%

észak nyitdallomany idgszak zarodllomdny
Yagyonelem Megeszlas
Kévetelések < 78 481 3,23%
Alctiv idébeli ethatarolas 1 2 338 2,10%
Osszesen 2] 3158 734 o 2 517 039 103,39%

Budapest, 2015. Gprilis 17,

7410 oldal
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3, sz. melléklet

Cash-flow

I. Szokasos tevékenységbol szarmaxé pénzeszkiz-valtozas
<ash flow, 1-13. sorok)

. Targydvi aradmény [befolyt bareti dijak, kapott hozamok rélkil} +
. Elszémolt amortizdcis +
. Elszémolt értékvasziés s visszairds +
. Elszemalt értékelesi killsnbazet =
d.¢ Blszdmolt érckelési kilsnbizet korrekeic £
. Céltartalék képzas &5 felhaszndlds kilgnbszete +
. Ingatlan befektetések értékesitésénok eredménya =
. Entékpopir befektetések érickesitasének, bevaltasanck eredménye =
. Befektelott aszkizsk dllomanyvdltozasa =
. Forgdeszkdzsk dllomdnyvéltozése +
9.a. Eriékpopirok dllomdnyvofiozdsa =
1. Rivid lejarati kitelezetiség dllomanyvaltozdse +
11, Hosszi lejératd kételezeltségek alloményvaltozdsa +
12. Aktiv idébali alhatarolésck dlloményvéltozdse +
13. Passziv idébeli elhatarolasck dlloményvéltozdsa =

Bl By

oo NG

II. Befektetési tevékenységhdl sxarmazéd pénzeszkiz-valtozas
{14-19. sorok)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingallanck eladdsa +

16. Befalyt bérleti dijuk +

17. Entékpapirok beszerzése -

18. Enskpapirok eladdsa, bevahasa +
19, Kopett hozamok +

115, Pénzitgyi miveletekbd] szdrmaid pénzeszhiz-valtoras
{1724, sorok)

20. Bofaktetdsi jegy kibocsatas +

21, Belekistési jegy kibocsatds sordn kapott apport -
22. Bafektotési jegy visszavditdsa -

23. Bofektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24, Hitel, iffatve kélessn felvétels +

25. Hitsl, illetve kdlesdn torleszidse -

2&. Hital, iliatve kblessn utdn fizetett kamat -

V. Pénzeszkdzdk valtozasa {xixfi=lil. sorok)

Budapest, 2015. éprilis 17,

2013.

{MOkSdési
26 210

54 365
0

Q

247 364
247 364
o]

Q

096 469
0

Q

616 359
209

266

699 087

oo

26 678
723147
24678

-743 066

160 B70

Q
03 936

Qe 0o0

-70 189

P
W/

i

o I

e Fthon
2014,

-34 963
13126
-43 799
43 799
4469 059
78 661
426 320
75535

2337
113

491 272

o]

Q

Q

-116 348
585 407
22213

-349 117
235312
0

784 430

D000

-92 808

&
I

U

e

N Bolegh Andras

8./ 10 oldal

)ﬁz Alap képviselotében

Varadi Zoltan



4. sz melléklet

Portfslio jelentés

Alapadatak:

Alap nevs, lajsiromszama:
Alapkezeld ngve:
Letétkezeld nave:

Raiffeisen Alopok AlopjaKonvergencia, 111174
Raiffeisen Befekletési Alepkezels Zd.
Raiffeizen Bank Zr.

NEE szdmitds tipusa: T+1 nopt
Forint
Targynap {T 2014.12.31
Saijét 5k F1): 2 433 299 607
£gy jegyre jutd NEE: 4,895075%
Darabszam: 497 091 355
A argynapi netto eszkdzériék meghotdrozdse:
ezer Forint
I KOTELEZETTSEGEK
1£1. Hileldllomany (6sszes): Hitelezd Futamidé Osszeg/Erték |e Fi) %
Osszeg/Eriék [ Fi} %
/2, Egyéb kotelezeliségek (osszes): ~82 296 100
Alapkezeldi dij mictt -5 144 6,25
tetdtkezel8i dif miak 512 0,62
Bizomanyosi dij miatl 0| 0
Forgalm. kig. miatt 0 0
Korzétételi kig. miatt ol 0
Reklém kig. miatt 0 0
Ksliségkéns elszémolt egyéb 1étel miat -432] 2,53
Egyéb - nem kéliség afapi - kételezetiség 74 208 92,4]
/3. | Céhartalékok {Ssszes): i I
1/4. | Passziv iddbeli elhatarolasok [Gsszes): | |
| Kotelezettségek dsszesen: | -2 296] 100
. ESIKOZOK Osszeq/Erék (e Fi) % i
1/1. Folydszdmla, készpénz (Gsszes): 50 146 2,00,
Raifteisen Bonk / EUR 32 844 1,31
Raitfeisen Bank / HUF 17 302 0,69
i/2. } Egyéb kavetelés {Bsszes): 79 517 3,17
S1991436 RAFFEISEM EUROVISON RENT CAP Ep. eladdsi &r Eszkoz/ 77 609! 3,09
Traiker fee T 908 0,08|
/3. Lekston bonkbeiek (Ssszes): Bank Futamidé o [+
/3.1, Max. 3 ho lekdtést (dsszesh: o] [s]
1/3.2. 3 honopnél hosszobb lekéiésy 0 o
{Gsszes):
Megn. Devizanem Mévértek Qsszreg/Erték (g F1) %
i/4, } Ertékpapirok [Bsszes): 2 385 930 94,83
/4.1, Allompapirok [Bsszes): { | 34 078] 1,43
U/4.1.1. Kotvények [Gsszes): | 36 078 1,43
f 2015/C Magyer Allomkstvény] HUF 33780 35 078 1,43
/4.1.2. } Kincstarjegyek {osszes): 5 3
W45, Egyeb legybankkepes ap. o o
{Osszes):
/4.1.4. | Kilksldi dllompapirok {ésszes): [§ 8]
14z, Cfuzshﬂkcdm 65 egyek?“ ) o 0
hitelviszony! megtestesitd ép..:
74.2.1. i Tozsdére bevezeleft [Gsszes): [# [8)
1/4.2.2. | Kilfeldi kimenyek {Gsszes): o Cl
1/4.2.3. ) Tozsdén kivis (6sszes}): [¢ 0
/4.3, I Részvények (Hsszes): i I | | Cf
/4.3.1. | Tazsdére bevezetett (ssszes): [#
1/4.3.2. | Kulfsldi részvények (Bsszes): ¢ [§
i/4.3.3. | T8zsdén kivilli {sszes): | G 0
i
/4.4, | Jelzéloglevelek [gsszes): t | | { 5|
fl/4.4.1. } Tozsdére bevezelott [Ssszes): | I | { o
i | | [ i |
/4.4.2, ETézsdén kivili {Ssszes): [ [s]
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/4.5, | Befektetési jegyek [Esszes): { i | 2349 857 93,40
i i [ ]
1i/4.5.2. | Tézsdén kivilli {osszes): 2 349 857 93,40
ESPA BANUBIA] EUR 16 323 143 12,85
PICTET EASTERN EURGPE | EUR| EUR 4 313 084 12,44
PIOREER F.I AUS EAST EURO EUR 45 289 874 11,52
Rail. Likviditdsi Alap HUF] 78 604 171029 4,8
RAIFFEISEN EUROVISCM REMT CAP EUR &) 405 077 16,1
RAIFFEISENOSTEUROPA AKXTIEN! EUR] &) 392 275 15,59
RCB RUSSLAND AKTEN T EUR 7 108 089 4,3
SCHRODER [NV, EUR| 51 347 277 i3.8
I/4.6. § Kdrpéildsi jegy [Bsszes): 0
115, l ﬁ\k?iv i(i.obeli eihatarolasok 3 0,00
[Gsszes):
RAAK EUR Folydszdmla felhalmozot kamat ¢ 0,00
RAAK HUF Folydszdmla felhalmazott kamel] 3 C,00
Szormaoziatoll Ugyletek ériékelési
e kiflonbizete: 0 0
| | Eszkizok ssszesen: | 2 515 595] 100]
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RAIFFEISEN ALAPOK ALAPIA — KONVERGENCIA « EVES JEIENTES 2014,

I. A Raiffeisen Alapok Alapja ~ Konvergencia dltalénos informaciék

1. Alapadatok

Alap neve:

lajstrem szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Fergalmazé neve:
Székhelye:
Kénywvizsgdlo neve:
Székhelye:
Elszémoléds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategdria:

Futemideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia
111174

Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zr.
1054 Budapes!, Akadémia v. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kht., Frick Bectrix
1138 Budapes!, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyivanes nyilt végl ériékpapir alap
kiegyensilyozott vegyes alap

hatdrozatlan

Az Alapkezelé az Alap mindenkori 18kéjének legaldbb nyolevan szézalékdr befektetési alapck jegyeibe és egyéb kollektiv befekietési

érigkpapirokba fekieti. Az Alap déntden kelet- és kézépeurdpai - azon belil is elsésorban orosz, lengyel, cseh &s hazai -, kisebb

részben egyéb felidrekvd piaci dllamkoivényeket és részvényeket vasarls befekietési alapok jegyeit vésarolia. A Befekletési jegyek

zavartalan visszavélidsdhoz szikséges likviditds fenntariasa érdekében oz Alepkezeld oz Alap mindenkori t8kéjének legaldbb 10%-&t

hazai pénzpiaci alepokba fektetl. Az Alepkezelének 2007.01.2948| lehetdsége van az Alap mindenkori #kéjének maximum 10%g

olyan befekietési alapokba fekteini, amelyek befektetési polifikdia nem illeszkedik az Alap befekietési politikdjahoz.

3. Az Alap 8sszesitelt és egy jegyre juté nefté eszkozértékének alakuldsa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Arfolyam Netté eszkozertéke A ref. Index

valiozas hozama
2014.12.31 -6,55% 4,890208 Ft 2433948759 R -7 ,00%
2013.12.31 -3,53% 5,232724 F 3171 572 460 Ft -5,64%
2012.12.28 12,21% 5,424053 H 4060434767 Ft 12,65%
2011.12.30 -6,29% 4,833679 K 5341 641951 R -3,67%
2010.12.31 20,86% 5158238 F 8 839053 163 Ft 19,58%
2009.12.31 42,80% 4267810 F 8379 136 263 ¢ 44,68%
2008.12.31 -40,24% 2,988746 F 6782 652 386 F -32,35%
2007.12.31 12,43% 5001270 K 17 670138 961 K 10,87%
2006.12.29 11,95% 4448153 Rt 24015132267 1 18,43%
2005.12.30 30,56% 3,973201 K 7 973 597 071 Ft 37,41%
2004.12.31 12,24% 3,043104 F¢ 1261 527 486 A 22,90%
2003.12.31 19,85% 2711206 1063 153 143 Ft 18,78%

| Raiffeisen 2
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RAIFFEISEN ALAPOK ALAPJA — KONVERGENCIA » EVES JELENTES 201 4.

A fenti hozamok rem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek &sszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival, A kdzéalt
hozamadatok nemindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb idsre

venatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETES| ALAP NETTO £SZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem |  ISINkéd |  Névérrék | Eszkdz érték | %o
Atrvhazhato ertékpapirok 3015 793 602 95,62
2015/C MAK HUF HUD0O0402581 33 780 000 37 097 872 1,18
ESPA DANUBIA EUR ATOC0083140% 21457 392313733 12,44
PICTET EAST EUR LU0131718073 4140 442158194 14,02
PiO EAST EU EUR ATOC00764873 53 957 329 218 662 10,44
RAIF EURCV EUR ATO000740659 8 577 526793123 16,70
RAIFFEISENOS EUR ATOC00805460 5779 472199 963 14,97
RALA HUF HUD000702097 78 603 V&7 169 234 932 5,37
RCB RUSSLAND EUR ATOOO0AQZFR3 2124 209 243 688 6,63
SCHRODER EUR LUO106820292 56010 437 533 435 13,87
Banki egyenlegek 142 955 213 4,53
Falydszamla - EUR EUR 137 185 829 4,35
Folydszamla - HUF HUF 5769 384 0,18
Egyéb eszkozok 2 390 991 0,08
Egyeb kdvetelések 2 342 331 0,07
Egyéb kovetelések 48 660 0,00
Osszes eszkoz 3 161 139 806 100,23
Kotelezeftségek -7 299 712 0,23
Egyéb kotelezettségek 7299712 0,23
Netié eszkozérték 3 153 840 094 HUF
Unitok szama 602 511 236
Egy jegyre jutd netié eszkozériék 5,234492 HUF

Az éves beszamolé és a portfolié jelentés szdmai kozoti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszémols 2014. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épil, addig a portielis jelentés szamai
2014. elss forgalmazési napjén, mint nyitd ériek kerilltek meghatérozdsra a 2013, évi uiolsé forgaimazési napi dlloményi adatok
alapjan. A kévetelések kilénbézdsége abbs! adadik, hogy o beszamold 2013.12.3 1Hg veszi figyelembe o folydszamla kamatet, o Netté
Eszkézérték Kimutatas viszont 2014.01,024 détumra készilt &s ezen détumig tarcimazza a folydszdmle kamat Ssszegét,

A kotelezetiségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2014, évi forgalmazdsi napig szdmolt dijiételek, mig az éves beszémoléban a

tényleges targyévi ksltsdgek és kdtelezetiségek keriilnek elszémoldsra, amelyek jonuar 31-ig ismertté véitak.

Beszamold NEE szémitas Kilénbbzet (eFtban)

Sajal t8ke / Neftd eszkzérek 3151 788 3153 840 2 052
Kilgnbdzet tételesen:

Pénzeszkidzik 142 954 142 954 o}
Ertékpapirok 3015779 3015794 is
Kévetelések/ Aktiv iddbeli elhat. i 2392 2 391
Kételezetiségek/ Possziv id. elh. 6946 7 300 -354
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETE ELSG KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd Névérték Eszkdz ertek %

Afruhazhaté énékpapirok 2 385 930 378 98,05
2015/C MAK HUF HUQCO0402581 33 780 000 36 077 851 1,48
ESPA DANUBIA EUR ATO000831409 16 302 323 143 550 13,28
PICTET EAST EUR LUO131718073 369G 313 085 838 12,87
PIO EAST EU EUR AT00007 64873 45 415 28% 875784 11,91
RAIF EURCV ELR AT00007 40659 6112 405 076 552 18,65
RAIFFEISENOS EUR AT0000805460 5678 392 275 225 16,12
RALA HUF HUO000702097 78 603 767 171 029 456 7,03
RCB RUSSLAND EUR ATOO00ADZFR3 7034 108 (B8 889 4,44
SCHRODER EUR LUG106820292 51129 347 277 233 14,27
Banki egyenlegek 50 149 508 2,06
Folyészdmla - EUR EUR 32 843 971 1,35
Folyészamia - HUF HUF 17 305 637 0,71
Egyéb eszkozék 79 516 352 3,27
Ertékpapir Ugyletek elszdmoldsdbs! eredd kévetelések EUR 77 607 Q06 3,19
Cgyéb kévetelések HUF 1 908 446 0,08
Osszes eszkéz 2515 596 338 103,38
Kafefezeﬁségek -82 296 731 -3,38
Ertékpapir Ugyletek elszdmolasabé! eredd kételezettségek 76 208 112 -3,13
Egyéh kételezefiségek & 088 619 0,25
Netto eszkdzériék 2 433 299 607 HUF
Unitok szama 497 097 355

Egy jegyre juté neité eszkidzértek 4,895075 HUF

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

Az eliérés alapvetd oka az, hogy mig a beszamolé 2015, januér 31-g ismerté valt informdcidkea épiil, addig a porifslié jelentés szémai

2015, elsé forgalmazdsi napjén mint nyits érék keriliek meghatarozdsra a 2014. évi utolss forgalmazasi napi Glloményi adatok

alapian.

A kévetelések killbnbozdsége abbél adédik, hogy o beszamolé 2014.12.31:g veszi figyslembe a folyészémla kamatol, a MNeté

Eszkdzénték Kimutatas viszont 2015.01.054 ddtumra készilt és ezen datumig tertalmazza a folydszdmla kamat Ssszegét,

A kotelezetiségek kézét is megjelennek az elsd, mar 2015, évi forgalmazdsi napiy szamelt dijiételek, mig az éves beszémoléban o

tényleges targyévi kdltségek és kdtelezeitségek keriinek elszémoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertts valiak.

Kilonbozel {eFtbon)

Beszdmold NEE szémitds
Sajat tcke / MNettd eszkdzénték 2 434 445 2 433 300 -1145
Kiflenbozet tételasen:
Pénzeszkézsk 50 146 50 146 0
Eriékpapirok 2 385 894 2 385 930 36
Kovetelések,/ Aktiv idébeli elhat. 8O 999 79 520 -1 479
Kételezetiségek/ Passziv id. elh. 82 594 82 296 298

x< Raiffeisen
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Hl. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté

eszkdzériék

Befekietési jegyek forgalma (db, Ft}

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2014.01.02-6n 602 511 236
2014. évben eladott befektetési jegyek 117 656 424
2014. évben visszavélioft befekfetési jegyek 223 076 305
Forgalomban |évé befektetési jegyek 2015.01.05-én 497 091 355
Portfolic Bsszesitett nettd eszkdzértéke 2015.01.05-én 2 433 299 607
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.01.05-én 4,895075

IV. A befektetési alap dsszetétele

Nagysdgrend: Ft
Meghevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdz érték %
Tozsdén hivatalosan jegyzetf atruhdazhats értékpapirok o 0,00
Més szabalyozoif piacon forgalomba hozott dtruhdzhats érkékpapirok 0 0,00
Kézelmiltban forgalomba hozott atruhdzhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atrvhazhaté értékpapirok Y 2385930378 98,05
2015/C MAK HUF HUOO00402581 32 780 000 36 077 851 1,48
ESPA DANUBIA EUR ATO000831409 16 302 323 143 550 13,28
PICTET EAST EUR LUG131718073 3 690 313 085 838 12,87
PIC EAST EU EUR ATO000764873 45 415 289 875 784 11,21
RAIF ELROY EUR ATOC00740659 6112 405 076 552 16,65
RAIFFEISENCS EUR ATO000805460 5678 392 275 225 16,12
RALA HUF HUO000702097 78 603 767 171 029 456 7,03
RCB RUSSLAND EUR ATOC00AO7FR3 7 034 108 088 889 4,44
SCHRODER EUR LUO106820292 51129 347 277 233 14,27
Netts esxkozérték 2433 299 607 100,00

Az Alopkezels az Alap mindenkori t8kéjének legalabb nyolcvan szdzalékdr befekietdsi alapok jegyeibe és egyéb kollekiiv befekietési
értékpapirokba fekieti, Az Alap déniden kézép- és keleteurdpai ~ azon belil is elsésorban orosz, lengyel, cseh és hazai —, kisebb részben
egyéb felidrekvd piaci allamkétvényeket és részvényeket vasarls befekietési alupok jegyeit vasarolja. A Befektetés: jegyek zavartalan
visszavditdsahoz szikséges likviditds fenntaridsa érdekében az Alapkezeld az Alap mindenkori t6kéjének legalébb 10%4t hazai

fikviditasi és pénzpiaci instrumentumokba fekteti.

Az Alap jellegébsl adodéan a befekietési stratégia elsésorban a részvény, kétvény és pénzpiaci alapok portfélién belili aranydnak a
mindenkori piaci kildidsoknak megfeleld meghatdrozéséra, illetve az egyes befektetési alap fipusokon belil o konkrét befektetési alapok
kivdluszidsara iranyul. Az Alapkezeld az alalapkezeldvel egyiittmikédve elsdsorban olyan befekietési alapokat vélaszt ki, amelyek
befekteiési politik&ja Hleszkedik oz Alap meghirdetett befektetési polifikdjahoz. Ez elsSsorban a kézép- és keleteurdpai régidra ikuszald
alapckat jelenti, de a kenvergencia folyamat tégabb érelmezése alapjdn a portfélié kisebb hdnyada azsiai alapokba kerifthet idénkéni
befekistésre. Az Alap befeltetési politikdjénak 2007-es médositdsa értelmében az Alapkezelének lshelésége van az Alapot 16kéiének
10%-ig alyan befekietést alapokkal feltdlteni, amelyek befektetési stratégidja nem illeszkedik szorosan az Alapéhoz. Ez iényegében azt

ielenti, hogy megnyilt a lehetSség mas régidkra szakesodott, vagy globdiis fejiédé piaci fokusszal rendelkezs alapok vésarlasdra.
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Az év végen az eldzd iddszakhoz hasonléan a porifdlié a lkvid eszkézékén (Iétraszdlo szamlan elhelyezett banki betél) fiil kizdrdlag a
fenti tablazatbon oz egyéb dtruhézhatd énékpapirck kategdriaba sorolt nyflt végi befekietési alapok befekietési jegyeit tortalmazia. A

befekietési jegyek silydnak évkézi valiozdsdt és a részvény-kétvény kitettség alakuldsdt az alabbi tébldzat fogialja:

Sily a portfolioban 2012.12.31 2013.12.31 2014.06.30 2014.12.31
Katvény Alapok 45,1% 46,12% 46,9% 50,1%
RCM KeletEurdpa Katvény Alep 16,4% 16,7% 17,2% 16,7%
Raiffeisen Likviditasi Alap 4,1% 5,37% 5,8% 7,0%
ESPA Danubic K&vény Alap 13,0% 12,4% 11,8% 13,3%
Pioneer Kézép- és KeletEurépai Kdtvény Alap 2.9% 10,44% 10,7% 11,9%
Magyar Allamkstvény 1,7% 1,2% 1,3% 1,5%
Részvény Alapok 49,1% 49,5% 48,2% 47,9%
RCM Feltsrekvis Eurépa Részvény Alap 15,6% 15,0% 14,6% 16,2%
Pictet KeletEurépai Részvény Alap 13,9% 14,2% 14,6% 12,9%
RCM Oroszorszdg Részvény Alap 6,4% 6,6% 4,5% 4,5%
Schroder Feltrekvé Eurépa Részvény Alap 13,9% 13,9% 14,4% 14,3%
Készpénz 5.1% 4,5% 5,0% 2,0%

Az év sordn az alapkezeld emelte o kétvény alapok kiletiségét, a részvény alapok kitelisége kis mértékben csdkkent. Az év egészét

tekintve az alapkezeld tartotia az 50% kétvény és 48% részvénykitettséget farlct. A szémlapénz 2% volt.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidészakban

2014 Nagysdgrend: eFt
Pénziigyi miveletek bevételei 97 250
Folyészamlakamat 503
Kapott osztalék, részesedés 22213
Kapott kamat értékpapirok 2618
Ertékpapir arf.eredm. 41 824
Devizas mérlegiételeken realizdlt arfolyamnyereség 10 090
Pénziigyi miveletek raforditasai 21 142
Fizetett kamatok 0
Ertékpapir arf.eredm. 19 085
Devizés mérlegieteleken reclizdlt drfolyamveszieség 2057
Egyéb bevételek 23 883
Trailer fee 23883
A mik8dési kdltségek 64 345
Bankforgalmi jutalék 0
Alapkezeld ksltsége 55 209
Letétkezel& koltsége 4684
Bizomdnyosi dij
Ertékpapirmozgatds kéltsége 101
Keler dij 106
Mérlegvizsgdiat 453
Kénywezetés 2393
MMNB Feligyeleti dij 699
Egyéb raforditasok 307
Egyéb rdforditdsok 307
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili raforditasek 0
Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény 35 339
Felosztott j[vedelem 0
Ujra befektetett jBvedelem 35 339
Ertékpapirok értékkiilénbozete 43 799
Allamkéivények 2 209
- kamatokbél, osztalékbdl 925
-egyéb 1284
Diszkont kincstérjegyek o]
- kamatokbdl, osztalékbsl 0
-egyéb 0
Befektetési jegy 41 590
- kamatokbd!, osztalékbsl 0
-egyéb 41 590
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Tékeszdmla valiozdsai 2014. december 31-ig szémolt felhalmozoit kamatokkal. (Nagységrend :eff)

ldészak nyitééllomany |dészak zéréallomény
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 142 954 50 146 2,06%

Id&szak nyitéaliomény ld8szak zarédllomany
Yagyonelem tézsdei ép.  tdzsdén kiv. ép. 18zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. Megoszldas
Ertékpapirok 0 3015779 o 2385894 98,01%
Allamkstvények 0 37 034 0 36 042 1,48%
2015/C MAK 0 37084 0 36 042 1,48%
Befektetési jegyek 0 2978694 0 2 349 852 96,53%
ESPA DANUBIA 392314 323143 13,27%
PICTET EAST 442 158 313086 12,86%
PIOEASTEU 329218 289 8746 1121%
RAIE EURAS_T 0 0 0,00%
RAIF EUROY 526 793 405077 16,64%
RAIFFEISENOS 472 200 392 276 16,11%
RAIFE.CAP.M. G 0 0,00%
Raiffeisen Likviditési Alap 169 235 171 029 7.03%
RCB RUSSLAND 209 244 108 088 4,44%
SCHRODER 437 533 347 277 1427%

IdBszak nyitédllomany iddszak zdrddllomany
Vagyonelem Megoszias
Kévefelések 0 78 661 3,23%
Aktiv idobeli elhatérolas 1 2 338 0,10%
Osszesen G 3158734 0 2 517 039 103,39%

VI. Szarmaztatoft iigyletek

Az Alop a targyidészakban és 2014, december 31-8n szdrmazékes poziciéval nem rendelkezett,

Vil. Az alapkezelé mitkédésében bekévetkezett viltozdsok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds vditozds nem kévetkezett be 2014-ben, oj izletdgat vegy
szolgéltatést nem inditott. A Tarsasdg igazgatésaganak &sszelételében azonban t6rtént valtozds, 2014.03.05+ hatéllyal Horvéth Kriszting
mar nem fagja oz igazgatdsagnak. A fenti datummal o kézponti Ugyintézési hely cime is megvdliozot, az o} cim 1158 Budapest,

Késmark vica 11-13 leit.

A 2014es évben az Alopkezeld G alupot nem indito#t, mikdzben két hatdrozot futamideii alapja (Raiffeisen TOPS Tékevédett
Szérmaziatott Alap, Raiffeisen Faldink Eriékei 2 Tokevédett Szérmaztatot Alap) lejar. A Tdrsasag december végén igy tizenkilenc
befekietési alapot kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld befekietési afapokban kezelt dllomdnya némileg csskkent, a 2013. év végi
204,98 miiliard forintos Gllomany egy év leforgdsa alatt 190 millidrdra csokkent. A nyilvanos befektetési alapok piacén az Alapkezels

piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,57%ra estkkent a 2013. év végi 4,59%é!.
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Vill. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai pénz- és dliampapirpiacra is jelentés befolyassal volt a tavalyi évben fennmaradt globalis ,laza” monetdris kondiciés kérmyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szémite FED, oz Eurdpai Kézponti Bank és a japdn Bank of Japan is biziositott a iSkepiccok szaméra.
Hazénk allampopirpiacat mar 2013-ban is segitette a fikviditasbéség, hiszen a Magyar Allam dlial kibocsétoti papirok eivért hozamai
folyamatosan esskkentek, amely trend nem véltozolt meg tfavaly sem. A 2014-es évben ugyan a FED a likviditashéséget okozé QE3
programidnck keretdsszegéi oz eldzetes tervek alapian fokozatosan csdkkentetie és oz év végére le is dllitotta, de ekézben az EKB és a
BoJ djabb és Gjabb stimulusokat biztositott o piceok szamara.

A hazai események kézil fontos kiemelni, hogy @ Magyar Nemzeti Bark 2014 eisd flévben is folytatia azt a jegybanki polifikt -
hasonidan a nemzetkézi trendekhez - omivel lazdbbé tetie o hazai monetéris feltételeket. Fonios kiemelni, hogy o monetdris fandcs o
kamatdéntd Gléseken minden hénapban az alapkamat csékkentése mellett tetie le o voksat egészen idlivsig. Az irdnyadd réta mériéke
2,10% left o hetedik honop végére, majd december végéig mér nem valtozott. A hazai jegybank ezen feliil még tovabbi eszkézdket is
bevefett, hiszen éprilisban bemutatta 0} programiét, melynek lényeges pontia volt, hogy az MNB az egyik legfontosabb monetdris
eszkdzét megvdltoziatia. A jegybank 2014. qugusztus 145l kezddden a kéthetes kétvénye helyett betétet kindl, és a betétet ettdl oz
id8ponttél kezdve csak a hazai székhellyel rendelkezd pénzintézetek haszndlhatidk, mig @ kilfsldivel rendelkezék nem. Az MNB vezetése
azt varta edl, hogy a felesleges picei likviditas maid o magyar dllampapirokat fogia vélasziani, hiszen azok tovabbra is likvidek
maradnak (mig @ betét rem az}. Az MNB rdaddsul kamaicsere iigyletekkel {swap} is segitette az Gtterelést, hogy a leends befektetének a
hosszabb dllampapirokndl keletkezé kamatkockdzatét mérsékelie. Azdta kiderilli, hogy o program jelentds hatdssal bit a hazai
Gllampapir piacra, hiszen o bevezetés utan a révid futamide]i papiroknak jelentésen az alapkamet ald sitlyedt az elvért hozama, és ez
az év végéig igy is marad:.

A kaliségvetési hiany alakuldsa az el6z8 évhez hasonié folyamat szerint zajlott, azaz @ korményzat az év sordn mindig hangsilyozta,
hogy a kéltségvetés hianyat GDP 3% ald szeritja, amely végil meg is valdsult.

Az Allamodésség Kezeld Kézpont iavalyi kommunikdeidja is egyértelmi volt a célicit illeléen, melyek tobbek kézék az addssag
szerkezetének Gtalakitasdt jelentetle o GDP-hez mért arényanak csdkkentése mellett. Az dtalakitss célio o devizoaddssag ardnydnak
csikkentése, iletve o hazai finanszirozdsi réta névelése. Ezt segitefte a fent mér emliett Gj MNB program is, fovabbé o kifejezetten a
lokossagnak sz8lé, és alialdban a piac feletf drazott dllampapirck kibocsétdsa is.

Az év masodik felében a régids kockazatok jelentek meg, hiszen az ukran kelefi hatdrnél kialakuls konflikius esefleges eszkalécidja
komely kockdzatot jelentett o térség eszkdzpiocaira is.

A mésik fontos eseménysor & pigera vonatkozéan inkdbb pozitiv kockézatokat jelentett, miszerint az Eurépai Kézponti Bank folyamatosan
lebegtette a sajét QE programje beinditdsanak lehetéségét, ami végil a tovalyi évben nem t&rént meg.

A hazai dliampapir piac teljesiiményét leird MAX index elsd félévben elért 8%o0s emelkedése {6l mutatia o hazai kétvénypiac erejét, illetve
a masodik féléves 4,24%0s névekedéssel pedig ugyan kisebb itemi, de tovabbi javuldsi mutatott. Az éven belili papirck éHlagos
teljesftiményéi mutaté RMAX index is relative j6] szerepelt, hiszen 3,3 1%os erdsddést tudoit felmutatni az év sordn.

A telies évrét elimondhaté, hogy ¢ tdmogaté nemzetkdzi kérnyezel, a javulé hazai makroadatok &s oz MNB monetdris feltételeken
kdnnyité politikdjanak készénhetden o magyar kétvénybefektetések esetén mind o hosszabb, mind o révidebb futamidejii dllampapirokkal

jelentds hozamokat lehetett elérmi.
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lddszaki valtozés Erieke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2014.Q1 - 1,56% c 1,33% - 0,88% 307,06 2,60% - -
2014. Q2 6,34% 5,38% 1,03% 310,19 2,30%
2014, elss felévi valtozas 8,00% 6,78% 1,93%
2014. Q3 . - 0,40% - 0,47% o 0,90% 310,36 22,10%
2014. Q4 3,83% 3,30% 0,45% 314,89 2,10%
2014. masodik félévi valiozas 4,24% 3,79% 1,35%
(2014 évivaltozas . | 12,58% . i B1% i

forrés: M.NB,.AKK

A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok 2014.es teljesiiménye tekintetében elsédleges tényezdk voltak azok a hirek, amelyek oz amerkai kézponti
banknak szémité FED quonfitetive easing 3 {QE3) programiérél széltak. A QE3 2012, szeptember 13<bn indult e, &s a szikitésére
vonatkozé vtalgsokrs! 52816 twddsitasok eldszér 2013 mdjuséban jelentek meg, de o tényleges szigoritdsra eldszér csak 2014. janvérban
keriilt sor. A 2014-es évben folyamatos volt az amerikai program szikitése, azonban a vasarolt dliom- és jelzdlogpapirok keretdsszeg
csékkentéseinek hire, illetve ténye sem véltotta ki a kétvénypiacokbdl azt a reakcidt, amitdl az elemzdk és o befekteték korabbon tartotiak.
A nemzetkdzi kéivénypiacon, beleérive « fejlett és a fejlddd piacokat egyardnt, agy-két kivételid| eliekintve tretlen volt az erdsédés. A
pragram ledlliidsa azért sem okozott komolyabb viharokat a nemzetkdzi kétvénypiacon, miveé az Eurdpai Kézponti Bark az év mésodik
felében folyamatosan azt kommunikélta, hogy barmikor bevezetheti o sojét GE programiat, amelyre a picc az amerikai program
helyetiesitd eszkdzeként tekintet. Az EKB elndk nyilatkozataiban folyamatosan erra tett utalast, hogy készen dlinek az amerikai
eszkdzvasariasokhoz hasonliid program elindftasdra. Az EKB ugyan bevezetett likviditasészionzd iépéseket {pl.: kamatcsokkentés, célzott
hitelprogramok a bankok széméra a piecind! alacsenyabb kamatokkal, eszkézfedezetl kétvények vasarldsa), de az eurézéna tagjai dlial
kibocsétott allampapir vasdridsokra oz év sordn nem keriilt sor.

Az USA és az EU kévénypiacain is megligyelhetd volt, hogy egyre kisebbé vdlt a hosszabb futamidejii papirok elvérthozam elénye, azaz
egyre kisebb lett a kilénbdzet a révid és a hosszabb fufamidére kapott hozamok kézét,

A fejlett gazdasdgok 10 éves futamideji kétvényeit vizsgdlva megdllapithats, hogy a portugdl és o spanyel 10 éves futamideii
dllampapirok hozamesése volt a legmeredekebb 2014-ben. A portugal 10 éves papir elvart hozama azért is érdekes, hiszen az USA 10
éves kétvényének o hozama alig voit alacsonyabb az év végén (2,7% kérii mozgett a portugdlé, mig az amerikaié 2,2%), pedig a két
dllam kézoti kockdzati megitélésben jelentds a kiilonbség. Sét, néhdny éwel ezeldtt még Eurdpa perifériéjan ethelyezkeds dllamok
pénziigyi gondjairél volt hangos a finanszirozdsi piac. A spanyol papir 10 éves hozama pedig o tavalyi év végére még alacsonyabb is
lett {1,61%), mint az amerikai 10 éves dllamkétvény elvérthozama, Eurdpdban egész évben a hozamok csikkenése volt a jellemzé,
feltételezhetéen oz egyre lozdbb monetdris kérnyezetek,

A likviditasbdség globdlisan nem csak a FED, vagy az EKB részérd| érkezett, hanem @ japdn jegybank is hasonié eszkdzoket haszndl
2014ben, amit mar elézé év febrydria dia vegez. A cél oft is hasonis, hiszen oz dzsiai orszdg gozdaoségdban is inflacidt szeretnének
gerjeszteni, és érdemi névekedési Utemet elérni a GDP-ben. A jepdn 10 éves Gilampapir drfolyama is folyamatesan javult az év sorén és

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

A fejlett gazdasdgok részvénypiacainak 2014-es atlagos teliesiiményété! elmaradtak o kézépkelet eurdpai régid részvénypiceai, kéztik o
hazai BUX index is. A 2013-us évben a fejlett vs. fejlddé piacok viszonylatdban a fejlett piccok jovéra megfigyelhetd teljesitmény
divergencia 2014. elsé negyedévében is folytatddott, csak oz iddszak legvége hozott javulast. A feldédé piacok negativ

megkiilénbéztetését a FED eszkdzvasariasi programjdnak janudrban megkezdett csikkentése idézie e, az ugyanis jelentds tokekivonast
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eredményezett a varhaté kamatemelkedésre legérzékenyebb orszégokbél. Ez a folyamet csak o negyedév végére csillapodott le, és o
fejlédd részvénypiacok dira erdt mutatiak.

A hazai részvényindex az elsé negyedévben 5,57%of veszitett ériékébél igy, hogy volt 10%-ot meghaladé minuszban is. A régié atlagét
leiré CETOP20 index euréban szémolva csak egy hajszélnyit erdsddtt (+0,10%] mdrcius végéig, ami forintban +3,53%os névekedésnek
felelt meg. A ket index kézétt volt jéval nagyobb kilonbség is, azaz a BUX jelentésen tudta csskkenteni o hdtrdnydt az elsé negyedév
végére, koszénheiden elsésorban a fejléds piacokon tapaszialt dltaléncs hanguiatiavuidsnck (ami az orosz-ukrdn konflikius ideiglenes
lecsengése utdn kévetkezett be).

Az elsd negyedév -5,57%os teliesiiményét +0,22%ra javitota a hazai részvénypiac fonius végére. A BUX 6,14%kal emelkedett a
mésodik negyedévben, amivel messze a régids dtlag, és kevéssel az — MSCl World index dlial képviselt — vilagatlag felett teljesitett o
masodik negyedévben [ex viébbi index csak a fejlett piacokat foglalia magdban). A régids atlagot kifejezd CETOP20 index negyedéves
szinten 0,88%ot eselt, amivel -0,78%ra romloit az elsd féléves teljesitménye. Az MSCE World index azones idészaki teljesitményei
4,15% és +4,96%, ami jeizi, hogy tovabbra is inkdbb a fejlett piacck voltak a befekieidk fokuszaban. Pedig az elsé negyedév gyenge
szereplése utdn 1obb fefiédd részvénypioc magdra taldlt és jelentds felériékelodést élt meg, miutén az dira pozitiv tékedramids, ha
szelektiven is, de megialdlia Sket. A nemzetkézi kérnyezet is tdmogaté maradt, sét a vezetd fejlett piacok folyamatosan Giabb és Giabb
csicsof dontétiek a mdsodik negyedévben.

A masodik félév sem hozta meg a vért jobb teljesitményt a régids részvénypiacokon. A hazai piac elss féléves +0,22%os teljesitményét -
3,66%ra roniofta a hazai részvénypiac harmodik negyedéves -3,88%os dtlagos vesztesége. A BUX ismét o régids dtlag, és egyben az
MSCI World index feljesiiménye alatt teliesitett a harmadik negyedévben. A régids atlagot kifejezé CETOP20 index negyedéves szinten
+0,20%0t hozott”, amivel +3,87%ra javult a teliesitménye szeptember végéig. Az MSCI world index azoros iddszaki forint éridkei
+5,14% és +16,21%, ami annyiban csaiéka, hogy ez kizédrdlag o forintnak a doflérral szembeni leérickelsdésebsl adédott jaz MSC
World index dollérban mért teljesitménye negativ volt a harmadik negyedévben). A hazai részvénypiac idészaki teliesitményét leginkébb
az oroszwkran konflikivs terhelte, de szerepet jélszott o kormdnyzat Gj devizaadés csomagia is, ami Ssszességében 900 Mrd Ft Gjabb
terhet rétt a bankszektorunkra. Nem véletlen, hogy az MTel kivételével valamennyi blue<hip részvény minuszos negyedévet zar. A
nemzetkdzi kdrnyezet mindekézben valamelyest romlot, bar a vezetd fejlett részvénypiacok csicskézelben maradiak.

A BUX 6,99%kal zuhant az utelsé hérom honapban, ezzel éves teliesftménye -10,40% lett. Nem volt sokkal jobb a régids atiagot kifejezd
CETOP20 index feljesitménye sem negyedéves szinten, 5,09%os esése azonban csok -1,42%a rontohta az index éves forint
teliesitményét. Az MSCl world index szerény dollér teliesfiményét a forint gyengilése 6% felefi nyereségre hizlalta a negyedik
negyedévben. A hazai részvénypiac meghatdrozé részvényei kozil valamennyi drfolyama csékkent a regyedik negyedévben, kiilsnssen
az OTP és a Richter mélyrepiilése volt szembedtld. Ennek oka az olaj éranak zuhandsdban keresends, az ugyanis érdemben rontotta az
orosz gazdasag kildtasait, a két hazai bluechip pedig jelentds kitetiséggel rendelkezik az orosz (&s az Ukrén) gazdaséggal szemben. Az

oroszukrén konflikius a hazai részvényplac egész éves alulteljesitésének egyik meghatérozd tenyezdie volt.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG2G Plz MXMU* $ CETOP20 €

2014. G - -5,57% -15,01% 1,77% ... 2,586% -6,55% 0,10%
2014. Q2 6,14% 11,42% 0,28% -2,18% 6,29% -0,88%
2014, M1 0,22% -5,31% 2,04% 0,33% -0,67% 0,78%
2014.Q3 - -3,88% -17,7 4% 1, 77% 3,80% -13,87% 0,14%
2014. G4 -6,99% 29,63% -4,51% -7,37% -20,80% -6,57%
2014, H2 -10,60% -42,12% 6 20% -3,86% -31,78% -6,43%

' wev. 10 <10,40% - -45,19% 43, L -32,28% T A6%
*MXMU MSCl Emerging Europe Reszveny Index forras: Bloornberg

A nemzetkozi részvénypiac

A 2014-es év egészét tekintve a részvénypiaci frendekben nem tértént komolyabb véltozds, bér az elsé hénapokban még nem Ggy tint,

hiszen januarban fordulat latszott kibontakozni. Az amerikai jegybank szerepét besshd FED elindiiofta kétvényvésériasi programidnak
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csbkkentését. A kinai pénziigyi rendszerrel kapesolatban is negativ hirek érkeztek, miszerint o bankrendszerben az elmolt években
felhalmozédett hatalmas hiteléllomdny mindsége erételiesen romlott, az armyékbankrendszer és o hitelbuborék nagységa rekord szintekre
emelkedett. Az amerikai jegybanki likviditasszGkités hirére a fejidds piaci tékekivonds felerdsédstt, mely nyomés alé helyezte a devizékat,
a kétvény- és részvénypiacokat egyarént. A kinai hitelezés visszafogdsa és a globdlis fikvidiids csskkentése felerdsitették o lefelé mutats
kockdzatokat a novekedést kilatdsok tekintetében. Azonban az év mésodik hénapjdban mar fordult a befekieidi hangulat, és Gibsl
erdsdditt a kockézatvéilaldsi kedv. Tobb amerikai index Gf térténelmi csicsra emelkedett, és j6 hénapot zériak oz eurépai és még o
fejlédé piaci tézsdeindexek is, annak ellenére, hogy o makrogazdaségi adatok jsval kedverdtlenebbek letiek a vérindl és a geopolitikai
kockdzatok (oraszukrén konflikivs) is felerdsidiek. Az amerikai gozdasdg év eleji szémai o névekedési dinamika visszaesésérd!
taniskodick, viszont a befekieték tSbbayire a megelézé hénapok rossz idSjarasaval magyaréziék o gyengiilést, és o némileg kedvezébb
amerikai murkaeré-piaci és eurépai gazdaségi névekedési szémokra (kis mériskben a stagndlds f3iH) a vételi oldalt erdsitetiék. A
mdreiusi adoiok a jonudrtebrudri jelentésekhez képest mér javuldst mutatiak, de kérdés tovabbra is az volt, hogy valéban a kedvezétlen
id8jdrds negotiv hotdsai fikrszédteke a gyenge év eleji makraszémokban, vagy o ciklikus dinamikavesztését jelezték.

Azsidban o jepdn gazdasdg a simulusok ellenére sem mutatott érdemi &lénkilést, A fejlédé gazdasagok ndvekedési kildidsai viszont
jelentésen romlottak, igy &sszességében a 2014-es globdlis ndvekedési eldrejelzések folyamatosan csékkentek az év elsé negyedsvében.
A masedik negyedév sordn az omerikai jegybank szerepét beishd FED folytatta a japering”-nek nevezett lépéssorozaiot, de a
részvénypiacok kissbb megingdsck nélkil dira emelkedtek. A majusi hénop sordn o német DAX, az amerikai S&P 500, a technolégiai
fékuszd Nasdaq index, mind-mind 0} csicsokat értek el. A 2014es év sordn oz emelkedést a globdlis likviditdsbéség és alacsony
hozamok mellett, mar a véllalatok sajdt részvénylelvasarlasai is Fitoték. Nem véletien, hogy az amerikai gazdasdg elsé negyedévérdl
52616 GDP adatdnak masodik felilvizsgalata sordn megielend -0,1%0s véltozés ellenére is o i6zsdéken tretlen volt az opfimizmus.

Az Eurdpal Kézponti Bank jiniusi Ulésén a piaci varakozdsckat felilmolé lkviditasfokozd intézkedéseket jelentett be. Az EKB tobbek
kézott 10 bazispontial csdkkentette az irényadé jegybanki alapkamatot (refinanszirezdsi réia} és a kereskedelmi bankok jegybanki betét
kamatdt (depozit réta} negativ tartomdnyba vagta. Tovabba o jegybank bejelentetie, hogy szeptembertdi célzot LTRO programet indit a
bankszektor részére, és meghosszabbitoti fix kamatozasi banki refinanszirozési programit. Mario Draghi jegybankelnék bejelentetie
még, hogy felgyorsitio oz eurdpai eszkézfedezeti értékpapirok vasaridsanak kidelgozését, amelyet végiil az év masodik felében el is
inditott. A piaci vérakozdsok szerint o kifuté amerikai monetdris stimulust az eurdpal monetdris hatdsag pénzpumpdija helyettesiti majd,
biztositva a magas eszkézdrak ,aldtamasztésat’. A likviditésbdség hirére a kockdzatos eszkézék piaeain joniusban is folytatédott az
emelkedés.

A harmadik negyedév azonban nem hozott egységes képet « vildg legfontosabb részvénytézsdéirdl. Altalénossdgban igaz, hogy a
piacok bull, azaz bika ,izemmédban” maradiak, és ¢ 2009. masodik negyedéve tarlé emelkedd trend nem t3ri meg. Ugyanakkor az is
elmondhais, hogy az indexek teliesitménye mdgé nézve mar olyar jelek jelentek meg, amelyek o rally kifulladaséra uialick. Egyik ilyen
jel, hogy o kisebb kepitalizéciojy részvényeket leiré indexek mar jelentds minuszban voltak az év kézben elért csicsukhoz képest, és csak
a bluechip részvények j6 szereplésének volt készdnhets, hogy a kép egyeldre optimisia maradt. Ezen feliil az is megfigyelhetd volt, hogy
uz eurdpai piacok alulkeliesitetiek, o jopdn piac megdra teldlésahoz pedig jelentds jegybanki szerepvdllalés kellett. A szerepvélialds
abban festesilt meg, hogy a Japén jegybank a kézponfi nyugdijalap esetében megemelte a farthatéd részvényardny maximdlis szintiét, igy
#éve lehetSvé, hogy oz alap az Glisle megvasarolt dllampapirok helyére részvényeket tudjon vasaroini. Az USA pioca volt egyedil az,
ahol az indexek tovabbi emelkedését a véllalati eredmények, illetve a javulé makrogazdaségi adatok is segitetiék, o sajdt részvény
felvasarlasok mellett,

Szintén novekedést, de az arfolyomok ingadozésdnak névekedését is hozta a negyedik negyedév a fejlett részvénypiacokon. Az amerikai
jegybank {FED) ledllitotta mennyiségi lazitdsra kereszielt programjdt, amelynek keretében amerikai éllampapirckat vésérolt a masodlagos
piacon, és ami érdemben segilefle az elmiit két év részvénypiaci szdmyaldsal. A vilég vezetd jegybarkjai nem hagytdk azorban
magukra a piccokat. A sészvénypiccokat tovabbra is fdleg a jegybankoktl vart intézkedések mozgattak, a gozdasdgi vagy véllalati
fundamentumok hattérbe szoruliak. Kiemelhetd azonban, hogy a fejlett részvénypiacok MSCI World index dltal képviselt étlagos
teljesitménye 2014 egészét iiletéen szerény maradi, az év ismét sokkal inkdbb szélt a kéwvényekrdl, mint a részvényekrdl. Nem

igazolédett tehdt oz o varakozds, hogy a vildggozdasdg novekedésének gyorsuldsa majd o hozamok emelkedéséhez vezet, s a
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kérnyezet jobban kedvez majd a részvénypiacoknak. Ennek gyakorlatilag pont az ellenkezdie kiévetkezett be, amiben kénnyen

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

A f6bb fejlett piaci részvényindexek valtozasa {sajat devizéban):

DOW § S&P500 3 NASDAR $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 %
2014. Q1 0,.72% 1,30% 0,54% - . 1,69% 0,04% -8,96%
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%
12014.Q3 1,29% 0,62% 1,93% - 0,07% -3,65% 6,67%
2014. Q4 4,58% 4,39% 5,40% -2,46% 3,50% 7,90%
2014, H2 5,92% 503% 7 44% 2,53% 0,28% 15,09%
2074 év: T 88% 1 E,39% 0 CYB,80% T T R0% e e Y Y

DOwW, S&PSOO Ndsdcq USA, EUROSTOXXSO Eurozonc DAX: Neme?orszug, NIKKEI225: Japcn forrcs Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezdk

Az Alapkezeld a 20145 évben elékészitetie a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befekteiési formdkré! és kezeldikrdl, valamint egyes
pénzigyi targyd iSrvények médositasardl c. jogszabdly (Kbftv.) dltal eldirt oz Alap téjékoziatéjdhoz és kezelési szabélyzatdhoz szikséges
véltoztatdsokat, illetve megkildie o Feligyeletnek oz Alap médositot tajékoziatojat és kezelési szabdlyzatét, amelyeket a Feliigyelet
iévahagyoti a 2015-6s évben.

Az Alapkezelé megklidie megfelelésrd! 52616 nyilathozatat a Magyar Nemzeti Bank részére a 2014=es év kézepén. A nyilatkozattal
2014. jdlius 22. napjatol az Alapkezeld olyon alternativ befektetési alapkezelének {ABAK) minésiil, amely kizérdlag alternativ befektetési
alapokat, azaz AEKBV-nek nem minésiiié koliektiv befektetési formakat kezel. Az Alapkezelé o megfelelés érdekében a Kbfiv. és az ABAK-
rendelet {a Bizottsag 2012. december 194 231/2013/EU felhatalmazdson alapulé rendelete) dlial megkévetelt dj szabdlyzatokat

(avadalmazasi Politika, Ertékelési Politika, Atvildgitasi Politika} megalkotia, a tErvényi valiozasokat az Uzletszabdlyzatdn is divezette.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futemideje sorén nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekiefi, A hozam a befekietési jegyek nefts
eszkdzérigkének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezels folyamaios napi netié eszkdzértéken trténd visszavisarldsi kotelezettség
véllaldsavel biztosifa a befekteiék szaméra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavahasaval tetszéleges iddpontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem velt igénybe hitelt 201 4-ben,
IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazas

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 8sszege a 2014-es évre
széloan, régzitett és valtozé bontasban

2014, év
Régzitett jGvedelem dsszesen: 174 646 275 F
Valtozs iovedelem Gsszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek szdma: 2518

"az adott iddszakra 52616 véltozd javadalom még nem volt meghatérozva az éves jelentés készitésének iddpontigban.
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2. Az ABAK iigyvezetdinek 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 iigyvezetSinek javadalma gsszesen: 45415714 Ft
Az ABA kockazati profilidra tevékenységitk révén
léryeges hatast gyakorolknak a iavadalma
Ssszesen: 44 798 975 Ft

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek arénya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megéllapodasok, az ABA aktudlis kockdzati profilia és az
ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockézatkezelési
rendszerek |

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illkvidnek mindsitett eszkézdket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjdban leifaknak megfelelden ériskeli. Az
Alapban 2014.12.31-4n nem voliak illikvid eszkézdk. Az Alapkezeld értékelési politikaja 2015-ben megvdliozott melynek érieimében az

illikvidnek mindsitett eszkdzok esetén az Alapkezels Arazdasi Bizottsdga dént az értékeléshez alkalmazands eljgrasral.

b) Llikviditaskezeléssel kapesolatos 4 megallapodasok

az Alapkezeld oz Alap vonatkezdsaban a jogszabdlyi eldirdsoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be, fikviditaskezelési
szabdlyzatot és elidrasckat fogadott el annak biziositasa érdekében, hogy nyomen kévethesse az Alap likviditési kockézatat, valamint,
hogy oz Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezeftségeinek. Az Alapkezslé biziositia, hogy a befekietési

stratégia, a lkviditsi profil és a visszavdliasi palitika az Alap tekintetében Gsszhangban dlljon egyméssal.

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

Kockazati profil: 5

A fenti kockdzati besorolds alapjéul szolgdlé szintefikus mutatd oz alap heti hozamainak ingadozasét veszi alopul az elmil &t évre
vonatkozéan. Az alap kockdzat/nyereséy profil szerinti 5. kategériéba #riénd besoroldsa Gsszefiggésben van azzal, hogy az alap
eszkdzeinek jellemzéen fele részvény alapokba kerill befekietésre, azon belil pedig meghatdrezé az orosz részvénypiacnak valé

kitettség.

Az Alapkezel o targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjat implementdlta o piaci kockdzat mérésének fejlesziéschez, a

keckdztatott érték mutaték szamitdsahoz.

Clyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd o 2014, iizief ével, o mérleg forduldnapijét kévetden nem volt,
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XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekévetkezs
valtozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megéllapodds értelmében
nydjtott garanciék 0jbéli felhaszndlasi joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékeattétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatolt igyletek figyelembevételével - szamitott teljes netidsiioft kockézati kitetisége nem

haladhatia meg oz Alap Netté eszkdzérékének 130%-61.
b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 100%
¢} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockéazati kitettsége 2014.12.31-én: 99,29%

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsolnd a 2014. iizleti évet, a mérleg fordulénapiat kivetSen nem volt.

Budapest, 2015. aprilis 17, /\
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£
Balogh/Andras Varadi Zoltén

e

az Alap képviseletében
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