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Fliggetlen kdnyvvizsgéléi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszdmolord] késziilt jelentés

Elvegeztiik a Raiffeisen Hozamrogzitd Tokevédett Alapok Alapja mellékelt 2014. évi éves beszamoldjanak a kényvvizsgdlatat,
amely éves beszamold a 2014. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegh&! — melyben az eszkézdk és forrasok egyezd
végosszege 1.178.877 E Ft, targyévi eredménye 15.795 E Ft nyereség —, és az ezen idSponttal végz8d8 évre vonatkozd
eredmenykimutatdsbdl, valamint a szdmviteli politika meghatdrozd elemeit és az egyéb magyardzé informacidkat
tartalmazd kiegészitd mellékletbd! all.

A vezetés felelfssége az éves beszémoloért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. Ugyvezetése (tovabbiakban , vezetés”) felelSs az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetesi kotelezetiségeinek sajatossagaird! szold
215/2000. {XIl. 11.) Kormdnyrendeletben foglaltakkal 8sszhangban térténd elkészitésdért és valds bemutatasaért, valamint
az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akdr csalasbél, akar
hibabdl eredd lényeges hibas dHitdsoktét mentes éves beszamold elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo feleldssége

A mi feleldsséglink az éves beszamold véleményezése kényvvizsgalatunk alapjan. Kénywizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljlink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kdnywvizsgdlatot Ugy tervezzitk meg és hajtsuk végre, hogy kell§ hizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-e a lényeges hibds 4llitdsoktél.

A konyvvizsgdlat magaban foglaija olyan eljdrdsok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szereplé dsszegekrl és kdzzétételekrsl. A kivélasztott eljdrasok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbol,
akdr hibdbdl eredd, lényeges hibds allitasai kockazatainak felmérését is, a kénywvizsgdlo megitélésétd! figgnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgélé az éves beszamolé gazdalkodd egység dltali etkészitése és valds bemutatisa
szempontjabdl relevans bels6 kontrolit azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az
adott korlilmények kizétt megfelelSek, de nem azért, hogy a gazdilkodd egység belsd kontrolljdnak hatekonysagdra
vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magaban foglalja tovdbbd az alkalmazott szamviteli politikak
megfeleldségének és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold atfogd
prezentdldsanak értékelését is.

Meggy6zdéslink, hogy a megszerzett kényvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nydjt kdnyvvizsgalsi
véleménylink megaddsdhoz,

Az RSM DTM AUBIT 3 fiiggetien céqekibdl dlio RSM Infernationat szamviteli 65 tandcsaddi hildzat tagja.
Az R3M International olvan tandcsaddi haldzat, amelyek tagiai sajat jogukon ajanlidk szolgaltatasaikat.
Az RSM Infernational nem jogi szeméfy.
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Vélemény

Vélemenylink szerint az éves beszdmold meghizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Hozamrogzitd Tokevédett Alapok Alapja
2014. december 31-én fenndlld vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen id8ponttal vegzddd évre vonatkozd
jovedelmi helyzetérdl a szdmvitell torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kényvvezetési
kdtelezettségeinek sajatossagairdl sz616 215/2000. (XI1. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Hozamrogzité Tdkevédett Alapok Alapja mellékelt 2014. évi dves beszamoldjahoz kapesolods, 2014,
december 31-i forduldnapra vonatkozé Gzleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felel§s az Uzleti jelentésnek a szamviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves heszamold készitési és
kdnyvvezetési kitelezettségeinek sajatossdgairdl szdlé 215/2000. (XIt. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal ésszhanghban
torténd elkészitéséért, A mi feleldsségiink az izleti jelentds és az ugyanazon (zleti évre vonatkozd éves beszdmolé
Osszhangjanak megitélése. Az (izleti jelentéssel kapcsolatos munkank az Gzleti jelentés és az éves beszdmold dsszhangjanak
megitélésére korldtozodott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informacidk attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Hozamrégzits Tokevédett Alapok Alapja 2014. évi Uzleti jelentése a Raiffeisen
Hozamrdgzitd Tékevédett Alapok Alapja 2014. évi éves beszamoldidnak adataival dsszhangban van.

Budapest, 2015. aprilis 17.

Kozma Attila m _ Kozma Attila Mihaly
Partner o Bejegyzett kdnywvizsgald
RSM BTM AUDIT Tandcsadd Kft. Nyilvantartasi szam: 005847
1138 Budapest, Faludi u. 3.

Nyilvantartasi szdm: 002552




Raiffeisen Hozamrégzité Tokevédett Alapok Alapja

eft eft

2013. 2014.

MERLEG december 31. december 31.
A / Befekfetett eszkozok o o
I. Ertékpapirok 0 o

1 Enékpapirok 0 ¢

2 Enékpopirok énékkiianbszete 0 0

a  kamaiokbdl, osztalékbol 0 o]

b egyéb 0 ¢

B / Forgéeszkézék 1204 972 1178 876
I. Kdvetelések ¢ o

1 Koveteléssk G 0

2 Koveteldsek értékveszidse [ 0 0

3 Kolf pénzértekre s25l6 kdv. ért. kiténb. o 0

4 Forintkdvetelbsek ériekelés: kilonkb. 0 0

il. éﬂékpcpirok 1187 347 1161 598

1 Enékpapirek 992 500 919 687

2 Enékpapirok érickkiflénbézete 194 847 241911

a  kamatokbdl, oszialékbal 4} 0

b egyéh 194 847 241 911

il Pénzeszkozsk 17 625 17 278

1 Pénzeszkézék i7 625 17 278

2 Valuta, devizabetét érékelési kblanb. o] 0

€/ Aktiv idobeli elhatarolasol ) 1
b Aktiv idébeli elhatdroldsck 1 1

2 Aktiv idébeli elhatdrolassk ért. veszt, [} o] 0

D / Szarmazfato#t iigyletek ért. killénbézet o (]
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 1 204 973 1178 877
E/ Sajat téke 1 199 486 1173515
I Indulé toke 1 163 200 1 080 260

1 Kibocsatoit bef.jegyek névériéke 1560720 1630080

2 Visszavasdrolt bel.jegyek névértéke (4 -397 520 -549 820

li. Tokendvekmeény 36 286 93 255

1 Visszavés. bel. jegysk bevonasi ért.kil. 6 886 996

2 Entékelési kilonbozet tartaléka 194 847 241 911

3 ElSz6 évek eredménye -159 828 -165 447

4 Ozleti év eredménye 5619 15795

F / Céltartalékok o 0
G/ Kételexettségek 5487 5 362
I. Hossz0 lejarati kotelezettség 0 o

Il. Rovid lejarato kotelezettség 5 487 5 362

Il KGlf. pénzértékre sz. kdt. ént. kiil. o [+

H / Passziv idébeli elhatarolasok o o
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 1204 973 1178 877

Budapest, 2015. gprilis 17.
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Raiffeisen Hozamrégzité Tokevédert Alapok Alapja

eFt

Eredménykimutatas 2013, 2014.
1 Pénziigyi miveletek bevételei 20148 49 400

H Pénzlgyi miveletek raforditasai 6728 12 696
11l Egyéb bevételek 3 361 683
IV Mikddési kaltségek 22 400 21 592
VY Egyéb raforditasok ¢ 0
V1 Rendkiviili bevételek 0 o
VIl Rendkiviili raforditdsek 0 ¢]
Vill Fizetet, fizetendd hozamok 0 ¢
IX Targyévi eredmény -5 619 15795

Budapest, 2015. &prilis 17.
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Raiffeisen Hozamrégzito Tokevédett Alapok Alapja

Kiegészité mellékiet

a 2014. december 31-ével végzédé izlefi avre

1. Altalénos gazdélkadasi kiriiményel

A Reiffeisen Hozamrégzild Takevéde Alapok Alapjo (tovdbbickban: Alap) 2011. majus 19-4n kerilt nyilvantartasba vételre a PSZAFndt.
Az indulé 18ke dsszege névérisken 1.489.820 e i, o jegyzés éniske 1.486.603 o FL.

A befekiatést jogyek névértske: 10.000 fi

A PSZAF hatdrozatszdma: KEHl-252/2011.

Az Alap hatérozett futamideiis, lejgrata: 2016, méjus 25.

Az Alap mdgélt a Raiffeisen csoport nagybefekistésekben lapasziall gardaja &f.

Avsziriaban a Raiffeisen a legnagyobb olapkezelé. A csopor togjei vezeld banki szolgéliatgk.
Forgalm. kig. Miatt
Az Alop kényvvizsgdlatial elatimasztott éves beszémolsfat és éves jelentését oz interneten is kézzéteszi, amelynek pontos cime, eléthetdsége o kivetkezd:

hitps:/ /alapok.raiffeisen hu/aktualis/jelentesek

Alagkezelt: Railfeisen Belektetési Alapkezels Zet. 1054 Budapest, Akadémia u. &,
Az Alop képviseletére jogosult : Balogh Andras 1028 Budapest, Kokdrda v. 25.
Varadi Zoltén P11 Budapest, Barték Béla &t 20.
Fé torgalmezo: Raiffeisen Bank Zr. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt, 1054 Budapest, Akadémic u. 6.
Az Alop kénywizsgalalra kételezett.
Kémywizsgals: RSM DTM Awdit Kht 1138 Budapest, Faludiv. 3.
Kijelslt kbnywvizsgals: Korma Atlila Regiszirdcids szam: 005847 2161 Csomad, Mopsugdr vica 28.

Igezolvény szam: 005881
A sz6mviteli szolgdltatas karébe tarozé feladatek
irdnyilgsdént felelds személy: Nagy Sandor Jozsef 1141 Budapest, Bazsarézsa v, 1.

NGM regiszirdeids szém: 147176
2. Befektetési palitika

Az Alap kollektiv befekletési ériékpapirokba, részvényekbe és kamalozs eszkdzdkbe fekiet. A befekietdk a befekietési jegyek megvasarlasave! az Alap eszkézsinek
hozaméhél részesedhemek. Ezzel egylitt az Alapkezeld a befekietést jegyekrs tSkevédnlmet fgér, amelyet az Alapkezelével kizésen kinkakitot befekretési palitiksval
biztosil. Az Alap, ifletve oz Alapkezels a befoktetssi polilika kerelében oz Alap vagyenat egy dinamikus eszkbzallokGeiss modell {CPPY alapidn kezefi. Ennek sordn
tkevedelmet, valomint fix hozemfizetdst is bizlosit o belektetdknek. Az Alap globlis feltérekvd piaci részvény & nyersanyag befekiatések révén az eléthetd hozam
maximalizdrdsdre trekszik o kockazat kézban tartdsa mellett.

A Idkevédelem szinfje oz Alap indulésakor 10.000 F1, azaz a befekletési jegyek névértéke. A fulomids clart ha az Alap egy belekratési jegyre juté netté eszkézénske
valamely banki napon a korsbban régzitent Kkvédelmi szintet 700 Fital vogy ozt meghaladd mértékban maghaladia, akker oz ozt kivetd

banki naplél kezdve a 16kevédelmi szint is lovabbi 700 Fiicl emelkedik. Ez a balektelési politika biztosia, hogy az Alop o befizeten tke védelmen felil

egy © piacokisl figgs feltételes és kedvezé piacok eselén megemelt kevédelme is kindlion o Belekietsknek.

PR £

és o fix he

Az Alapkezeld o 16h etést biztositd alacsony kockézats portfolicrészt magyar éllampapirokbél és pénzpiaci eszkdzokbél alakitia ki, amelyet

eszkizokbe fekletl. Az Alap részvénybefekioiéseit elsdsorban o feltdrekvs Kozép-Eurdpe és Eurdzsio pincain alakife ki. Az drupiaci befektetéseket olyan befekielési
alap képviseli, omely befektetéseit o Dow JonesUBS Commodity Indexhez igazitic.

A fennt emlilen piacokat az aldbbi befektetési eszkszskkel kivanja lefedni:

Magas kockéizaly portlslicrész Célardny
Raiffeisen Részvény Alop 33%
Roiffeisen Eurdzscia Részvény Alag 33%
Raiffeisen Active Nyersanyag Alop 33%

Alacsony kockdzald portfélicrész

Raiffeisen 2016 Kotvény Alap 100%

kednek

Az Alapkezeld fenntartia o jogot arre, hogy o fulamidd clatt a fenti befekletés! eszkdzoket helyettesitheti olyan eszkézeékkel, amelyek ill az Alop befekteiési

1./ 11 oldal



A portflié lehetséges elemei a kévetkezdk:

1. L8traszsld, illetve lekBton bankbetétek

2. Allampapirck
A} a magyar vagy kilféldi éllor alial kibocsdtott hitebviszanyt meglestesité dllampapirok, igy tobbek kézétt o diszkont kinestarjagyek, kamatozs kincsidriegyek,
iHletve valiozd kamotozasd dllemksivéenyek;

8} az MINB, az Eurdpal Kézponti Bank vagy oz Eurdpai Unid més tagdliomanak jegybankia dltal kibocsaton, hitelviszonyt megtestesild érékpapirok;

3. Eqvéb hitelviszanyt meglesiesii éndkpapirok: devizabelfoldi és devizakilfsldi tarsasagok dhal kibocsstott hitelviszanyt megrestasité érékpapirck, amelyek
megfelelnek a o 15kepiocrdl 52616 2007 . évi CXX. 16rvény 275. B-dban foglell feltéleleknek;
4. Srdmmozistott ayletek: omelyek énéke ez alapul szolgdlé befekietési eszkdz, deviza vagy referenciardta érigkstd! figg és dadlls kereskedés targyat képezi
{derivativa);
5. Részvények: devizabelféldi és devizakilfoldi 1drsaségok dltal kiboesdlot fogsdgi jogokat meglestesit énékpapirok, omelyek megfelelnek a Tékepioerél szsla
2001, évi XX, v, 275, §-aban foghalt feltételeknek.
6. Pénzpiaci eszkézok: sorozatban kibocsélott, pénzkéveteldsre sz6ld eszkizak, amelyekkel a pénzpiceon keredkednek;
7. Repo megdfopadasok: slampagitokry, ilistve jegybank dlicl kibocsatoi érékpopirckra slopozott repo megaliapadasok;
B. Deviza
9. Kellektiv belekielési ériékpapirok: nyill- &s zdrivégi befektetési alapok befekietési jegyei, illetdleg egyéb kollektiv befekietést értékpapirok;
Az Alop sojét 18kéjének 20%-6! meghaladd mérékben feklethet oz alébbi olapokba:
Raiffeisen Részvény Alop Raiffeisen 2016 Kéivény Alap
Raiffeisen Eurdzsia Részvény Alop Raiffaisen Aclive Nysrsanyag Alap
Raiffeisen KelerEurépa Részvény Alap iShares MSC! Easlern Europe ETF

Deutsche Bank DB Commodity Booster DFUBSC! EUR ETF
Deutsche Bank DBLCICY Balonced TRAC hedged ETF

3. Sxramviteli polittka &sszefoglalasa

3.1. Szdmvireli irdnyelvek

Az Alap o kényveldsél és ki asait a Szdmvilelrsh sz616 2000, évi C. 18rvény (521, o 1Bkeplacrél sz6l6 2001, évi CXX. Térveny, illetve o belekietési

beszamolskészitgsérsl a 215/2000. X1 1), Korm. rend. eSirésaival és o Magyararszégon dislanosan elfogadott szamviteli elvekkel Ssszhangban késziti,
Az Alep ketiés kinyvileh vazet, dves beszamolét készit, amelynek része o mérleg, ax eredménykimutatds, o kisgésritd melléklet 65 a cash-flow kimutatés.

Az Alop oz ellendrzés és dnellendrzés sordn megdliapiio, az elézé év éves beszémolsicban elkivetelt jelentdsebb dsszegl hibanak tekinti azokat, amelyek
meghaladiak oz ellendrzén Dzleti év mérlegféssszegének 2 szazalékdr, illeve ha o médegitésszeg 2 szézaléka nem haladjc meg az 1 millis forimtot, akkor

az 1 millié forintot.
Az Alop BBbb szémvitel iranyelveinek ésszefoglalésat és az ériékelési eljdrasokat az aldbbickban mutatjvk be.

3.2. Az éves beszdmolé pénzneme
A méregbeszamolé mogyar forintban készilt és ezer torintban (eF1) keriilt kimutatésra.

A mérlegkészités ddtumo: 2015. janudr 31,

3.3. Az ériékelssi eljdrdsok ismertetdse

Az értckelési eljgrasoknal - o Szérovitelt trvény, a Tékepiaci 1orvény és a Kezelési szabdlyzalban leirtak alapjan - az Alap Szémviteli politkajaban régzitettek
az irdnyaddak.

Az Alap uz eszkbzeird] részlstes nyilvaniondst vezet, az éntékpapirok ériékelése az Alopkezelési szabdlyzatnak megfelelden tirénik.

Az ériékpapirok nem reclizdlt driclyam killdnbaretdl a térgydvi aredmény nem lartalmozza, az kizvetlenil o 13kendvekménnyel sramben keril alszémoldsra,
A portfélis éndkelésének slvei:

Latre s2615 betét ffolydszamla

A nehé eszkézéniket o létra 2516 betétek kapesén oly médon kell T napra megdllopitani, minthe azokat az Alapkezeld T napon likvidélna.

Lek&ish betét

A lekstat betérek 6sszegét a T napig fethalmozott kamatok Bsszegével meg kell névelni.

2. 11 oldal



Szarmazioiott fgyletek
Az Alupkazel’ oz Alap nevében szdrmaztatott igyletet kizdrslag az Alopkezstési Szabdlyzathan meglogalmazett befekietési célok elérése érdekében kithet
bofakterdsi eszkdare. Tozsdén kivili szarmaztaleh ugylatek:
1. Hataridds véreli megaliapodésok
A haléridds vételi megallapodasck T napi eszkizérske o migaties instrumenlum meghatdrozett T nap! piaci éniékének és o hatdridas megéllapodashan szerepld
vételi arfolyam T napra vanatkezo jelenériékének o kilénbszetével egyezik meg.
2. Hatdridés elodasi megallapodésok
A haltsridds eladdsi megéllapadasok T nepi eszkézériéke o hatéridés megdllapodéskan szerepld sladdsi drfofyam T napra vanatkezé jelenérékanak és
a mogbhtes instrumentum fenlisk clapjén meghatdrozot T napi piaci drtkének kilinbizetével egyezik meg.
3. Opcids, csereiigylelek, egyéb szérmaztatot Ggyletek

Amennyiben 16bb ar is elérhetd egy 16zsdén nem kereskedert igyletre, akkor o 16]ékozlatéhan meghetdrozott sorrend szerint kell figyelembe venni oz drakat.

A szérmaziatolt Ugyletek évvégi értékelasekor az Tgylet piaci éridkének dsszegét kell drtdkalasi kikinbbzetként elszamoini oz dnskeldsi kilonbadzet

tartclékdval szemban. Az érékelési kilonbszet minden érikelés alkalmdval elszamolasra keril a Fkényvi szamidkon.

Kellektiv befekielgsi driékpapirok

Magyarorszégon nyilvintartésba velt nyibvanos nyfh végd befekietdsi clopok dlial kibocsdron belekterési jegyek T napra vonatkozd éntskét oz adet befekletési alap

alapkezeldje Ghal kbzzétet violsd napi, legfrissebb egy jegyre jutd nettd eszkizénték alopisn kell meghalrozni. Magyarorszégen be nem vezeten koliekliv befekietési

h '

éntgkpapirok esetében oz drtékelési drfolyamet o letétkezeld

S dltal meghatarozett professziondlis adatszelgditotd - Reuters, Bloomberg - dital kézél leglrissebb egy
jegyre jutd neltd eszkazériék alapian kell meghotarozni.
Zént végi befekistési alapok esetében: amennyiben oz adott alap jegyeire van drjegyzés, o befekletési jegyek T napra vonatkozé ériske o leghrissebb vételi &s claddsi

ariegyzés kbzépérishén keril meghotdrozasra, amennyiben nincs driegyzés, o legutolsé rendelkezésre Glic egy jegyra julé eszkézériéket kell alkalmazni.

Tézsdére baveretetl ériékpapirok

A) Hitelviszonyt meglestesit értékpapirok esetén omennyiben a 16zsdén az adott érdkpapitra nettd Grlolyamen 16riénik jegyzés &s igy oz griolyam nem tartalmazza oz
l6z8 komatiizetés Sta T napig felhalmozolt kamat Bsszegél, igy oz adott érékpapir piaci &rickének meghatdrozasckor az ulolss kamatfizetésial T napig
fethalmazott kamat Ssszegét hoz2é kell adni az énékpapir net$ drfolyaménékéhez. Amennyiben o tzsdei drfolyam oz utalss kamatfizetés éte ethalmozot
kamatoket tartalmezza, de T 13zsdenapon forgalom nem voli, akkor az ulolsé 1zsdei dtagariolyamor az ulolsé forgalmi nap és a T nap kézt fethalmazodon
kamatokkal névelni kell,

B) Az elsddleges forgalmazéi rendszerben szerepld &llompapirok énékét az AKK ltal nyilvdnossdgra hozott fagiobb veéreli és legjobb eladasi rfolyam széamtani
dllagaként meghatdrozott kézépériolyam alapidn kell szémitani (iddaranyos fethalmozolt kamattal névelve).

A szémitdshoz az ériékelés napién - vagy annak hidnydban az érickelést megeldzs, ahhoz legkézelebbi - az AKK dlial kézzélett adatoket kell alkalmazni,

C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szerepls és 92 nap vogy anndl révidebb hétralévs futamidajl dlompapirok T napra vonatkozs érfclyamdt az
AKK 3 hénapos refsrencia hozamo alapidn, kétvények esetdbon az iddardnyos kametiol ndvelve kell énékelni.

A 92 napndi hosszabb hatralévs futamideiis allompapirok T napra vonatkozé drfelyamdt az ulolsé 16zsdei netts allagérfolyamon, az idéarényos - T napig -
fethalmozon kamottal ndvelve kel drigkelni.

D} Az egysh t5zsdén jegyzet érickpapirok esetében az vlolsé t5zsdei neté dilagarfalyamol kell alkalmazni, a T nagig felhalmozot kemattal névelve kell &rgkeini.

Tézsdére be nem vezelett, nyilvanos érékpapir-forgafomban szerepld érékpapirok

A Tézsdére - azaz a BETre - be nem vexzetett, de valamely kilfsldi 15zsdére bevezelett érékpapirokat a Letskezeld dltal reghaidrezon professziondlis adalszolgdhas
- REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 nepi zéro drfolyamon kell ériékeini.

A semmilyen 16zsdére be nem vezetelt, nyilénos érigkpapir-forgalomban szereplé &rigkpapirok piact érigkét az aduit ériékpapirok leglibb mésodlages piacénak
lekinthets OTC piacon kézzétett T-1 napi zarsdrlelyam, ennek hignydban aflagdrfolyom alapjan kell T nopra venatkozéan meghatérozni.

Amennyiben {T-1) napro érfolyomkdzlés nem hozzdlérhetd, a szdmitdsckat oz vlolss napi zérdérfolyarm, illetve ha az nem hozzdférheld, o beszerzést nend drfolynm
clapjan kel elvégezni. Ha az értékpapirokra netté drfolyomot kbzélnek, illetve ha az érékpopirok picci éridke o beszersési netid érfelyam alapjan keril kiszémitdsra,
gy az adott énsknapirck pioci énékének meghatdrozasakor a T napig felhalmozott kamatot hozzé kel adni a netté rfclyamériekhez.

A 18zsdére be nem vezelett, kavesebb, mint 92 napos hatralévd futomideji, Magyar Allar altal kibocsdtott diszkont kincstarjegyek értékét o T nopra vonatkezs

AKK 3 hénapos referenciahozam alopidn kell kiszamitoni.

Az allomksivények vételekor a megvésérolt kamatot bevétell esskkents tételként szémolia ol az Alap. Az eloddskor uz sladott kamat bevételként jelentkezik. Az év végi
dtérickeléskor a megszolgah kamatot ériekelési killonbbzethdl szérmars 1Skendvekményként szamolja el az Alap oz érigkpapirak ariskkiilinbézetével szemben.

Az éves beszamold elkészitésekor @ 2000, évi C. 16rvény 55. § |1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Korményrendelet 5. § (8] bekezdésével Ssszhangbar

a vev$, az adds mindsitése alopjdn az dzleti év méregfordulonapian fenndlié &s o mérlegkészités iddpontjaig pénziigyileg nem rendezett, hdrom hénapon tali

lejdrali kéveteldsnél ideérive a hitsliniézetekkel, pénzigyl vallakozasokkal szembeni kiveteléseket, o kélcsanként, elélegként adolt Ssszegeke!, Tovibba o bevételek

aktiv idébeli elhaléroldsa kizot levs kovetelésiellegi térelek

is) ozok kelethezésekor értékvasziést kell elszdmolni - o mérlegkészilés idSpantiaban rendelkezésre dlié
informacick olapidn - a kivelelés kényv szerinti énske és a kivetelés varhaldan megtérild ssszege [veszleségiellagl] killinbdzet Ssszegében oz egyéb rafordiigsokkal

szemben, ha ¢z a kilsnbézel tariésnak mutatkozik és jelentds dsszegh.
A belekietési jegyek eladdsa és visszavalldss o kezelési szabdlyzatban eldiak szerint I5riénik.

A forgalmozds névérskben az indulb 13két, o befekletési jegyek névértéke és Tolyd dro kol - az éridkeléshdl odds - kildnbézet a 18kendvekményt valtoztatjc.
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4. A mérieghex kapesolodéd megjegyrések

4.1. Informgeick vz Alop portfélisjgro!

Az énékpapirek 2aré alloménya az év uiolsd kereskedési napjan drvdnyes éndkpapir arfolyamon kertll kimutatdsra.

Bafaktatssi jagyck

Boszerzdsi Mérlog szoringi
Eribkpapit Davizanem drtok o Fhban Ert kil sgyib Ertkil. kamat srték o Frban
RK2016 HUF 919 487 24191 ¢] 1161 598
Gisszasen: 219 687 241 911 [+ 1161 598
Ponzoszkézék
Beszorzési Ertskeldsi Mérfeg szorink
Ldlra 52605 bankbetélsk Devizanem érték oFtban kilonboze! Gsszeg efthan
Felyészamla HuF 17278 [+ 17 278
Devizaszamla EUR 0 [ 0
Osszesen: 17 278 Q 17 278
Az Alap o devizds tleleinek Giériskelési killsnbbzetét o beszémoldban az eredménykimutotdsbon szerepelleti.
4.2. Ethatéroldsok részletezése
Aktiv idébeli elhatérolds {adatok eFtban) 2013, 2014.
decembar 31, december 31.
Folyészamla kamat elhatarclase 1 1
Osszesen 1 1
4,3. Egyéb informaciok
Az 8t évnél hosszabb idejd kotelezettségek: Hitellehvgiel nincs
Az Alop murkevillalskat nem foglalkeziet,
Az Alap o belektelési politkdja alapidn bkevédelmet igér oz Alap lejératakor befektelési jeggyel rendelkezé tulajdonosok részére.
Az Alap nem kopott és nem odott fedezetet, -biztositékot, Svadéket, nem vallall garancidl és kezességet.
4.4, Az eredménykimutatéshoz kapesoldd megfegyzések
Az Alag o 18 venatkozd, 215,/2000, Korményrendelet alopjén késziti az eredmanykimuiotgsar,
Pénziigyi miveletek bevételei részletozése feFtban)
2013. 2014.
Folydszamigkamat 545 604
Arfolyamkillénbézet 629 955
£riékpapir értékesités drf.ayer. 18 674 47 841
Osszesen 20 148 49 400
Pénziigyi miveletek réforditasai részletezése jeFrban)
2013, 2014.
Arfolyamkilanbezer 465 193
Eridkpapir srigkesiés arfveszy, 6 263 12 503
Bsszesen &728 12 696
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Egyéb bevételck részletorése (eFthan)

2013, 20%4.
Trailer fee 3361 4683
Osszesen 338 683
A mikedési koliségek részletezése {efl-ban)
2013. 2014,
Alophozels kéltsége 22 400 71 592
Osszesen 22 400 21 592

Az Mapkezeld atdllalic az Alap mékédasével kapesotatos 8sszes kilséget, amelyet az alopkezelési dijban érvényesit.

Az Alapnak rendkiviili bevétele és réforditasa sem az elmalt, sem a 1érgyévben nem voll,

5. A vagyeni, pénziigyi helyzet és a jGvedel Ss6q alakulasanak b by

eftban

A sajat toke részletersss 2013, 2014,
december 31. decomber 31.

1. Induléd toke 1 143 200 1 080 260
o Kibocs.bof.jagyek névériéke 1 560 720 1630080

b) Visszavés.bof.jegyek névanike 397 520 -549 820

1. Tékendvekmény 36 286 93 255
i Visszavds.bef.jegysk bevondsi értkil, & 884 998

2. Ertgkelisi kitinbizetbsl 194 847 241 911

3. Eldzd dvek eredménye 159 828 145 447

4. Uzlott évi eredmény 5619 15795
Sajat toke 1199 486 1173 515

6. Az aves beszamold és a portfolio jelentés szamai kozoHi eltérés okai:

Az eliérés clopvetd oka az, hegy mig o beszamold 2015, janudr 31g ismertié valt informaciskra épil, oddig a portfélié jelentés szdmui
20135, elsd forgaimazasi napian mint nyitd ériék kerithek meghatdrezdsra a 2014, évi utolss forgalmazdsi napi éllemanyi adatok clapisn.
A kételazeftségek kzéh is megjelennek az elss, mar 2015. évi forgalmazést nepig szdmalt dijételek, mig az éves beszamalsban o rényleges

targyévi koliségak &s kitel agek keriinek el Ié

a, amelyek januér 31-ig ismertté vallak. Az ebbdl adédd eltérés 288 o Fi.
A folydszamldk elhotarolt kamata o NEE szémitdsban a pé kzok &s ¢ kivetelések kozot szerepel, o beszdmoloban pedig oz

akiv elhatdroldsok kizott kerdlt kimutatdsra. Az lsé forgalmazdsi napig és  torgyév 12.311ig esedékes kamatkilonbszet Ssszege 2 & Ft.

Beszémold NEE szdmids Kijlbnbozet {eft-ban)
Sajdt 16ke / Netid eszkizérak 1173515 1173229 -286
Kiflsnhézel télelesen;
Errgkpapirok 1161598 1161 508 o
Pénzeszkdzik, bankbetdtek 17 278 17 278 0
Kavelalgssk/ Akiiv idSbeli elh. 1 3 2
Kotelezetiségek/ Passziv id. elh. -5 362 -5 650G 288
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Mutatok:  (lasd 1. sz, mellékiett)
1. Befektetet eszkdzok az Ssszes eszkdzdkhdz

2. Forgbeszkiizdk ax Gsszes esakoudkhdz

3. Sejdt ike ardnya az Gsszkételezeltséghez + sajdt 1okéhez
4. Hesszi lejdratd kételezettségek

a/ o HIK + sajét 18kéhez
b/ a sojdt iGkéhez

A "likviditasi jelentas” a 2. sz. mellékletben talathaté.
A “sash-flow” kimutatas a 3. sz. mellékletben taldlhata,

A “porfalio jelentas ortékpapiralapra™ a 4. sz. mellékletben talalhats.

Budapest, 2015. dprilis 17.

2013,
G,00%

100,00%

99.54%

0,00%
Q,00%

2014,
0,00%

100,00%

99,55%

0,00%
0,00%

TAT

i Balogh Andras
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1. sz. mellsklet

A meérlegsorok adafai alapjan
1. Befektetott eszkizok oz Gsszes eszkozskhisz

0,00% Bolekslett aszkez

Osszes sszkéz

2. Forgdeszkdzok az Ssszes eszkézokhoz

100,00% Forgdarzkdz+aktiv idébeli olh,

Oszes eszkiz

3. Sqiéi t6ke ardnya oz Ssszkdtelezettséghez + sajdt IGkshez

99.55% Saidt toke

Forrasok d33z0ten

4. Hossau lejdraty kételezattségek
a/ a HIK + sajér iGkshez
b/ a sajdét iskéhez

af
0,00% Haszszd lajdrats kinlezetssgek
Hoszd loj. kit + Sajat tike
b/
0,00% Houszdh lejaraty katalozattzégek
Sajat 15k

Budapest, 2015, aprilis 17,

¢
1178 B77

V178 B77
1178877

1173515
1178877

Q
1173515

1173515

i
;’: Vérad: Zolkin
Az Aldp képvissletiben
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2. sz. mellaklet

Likviditasi jelentés ax alapra

2014,
eftban
I. Hitelallomany &sszetétele o
efthon
Il Kéltségek Ssszetétele Pénziigyiley realizalt 16 230
Elszamoh Ethatdrolt/széliick
Alopkezels kiltsége Z1 392 5362 16 230
Beaz: 21592 5362 16230
Hl. Ertékpapiralap vagyonanak megosziésa l Sejct ke 1173515 eFt-ban
ill. %-ban
Idészak nyitéaiomany ld&szak zarddiiomény
Vagyonelem Megoszhis
17 625 17 278 147%
Felyészémia 17 625 17 278 1,47%
tddszak nyitddflomany ldészak zérédilomdny
Vegyonelem Wzsdei ép. 1zsdén kiv. ép. tozsdei ép. 1&zsdén kiv. &p. Megoszlas
Befektetés jegyek L] 1187 347 Q 1161 598 98,98%
RARA . o] 52 898 0 ¢ 0,00%
RCM E-AZS RE ¢ 71560 0 ¢ ©,00%
RCM NYERS 0 62 975 0 o] 0,00%
RK2016 0 999014 0 ¥ 1461 598 78,98%
iddszak ryitbdiomany ldészak zarsailomény
Vogyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarofasek 1 1 ©,00%
Osszesen 1204 973 1178 877 100,45%
Budapest, 2015. oprilis 17.
=
S
i #
zE j B! l} 3
i 3 1 i
s / ;«U« g
Balogh Andras 7 Vrodi Zolian

£
‘Az Alap
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

I Szokdasos tevékenységhol szarmozé pénzeszkéz-valtezas
{Mikbdasi cash flow, 1-13. sorok)

. Térgyévi eredmény [befolyt bérleti dijak, kapott hozemok nélkill} +
. Elszamolt amortizdcié +
. Elszdmolt értékvesztés és visszairas +
. Elszdmolt énékelést kilbnbszel x
4.0. Elszémoll drickelasi kildnbozet korrekeid
. Céhartalék képzés és felhgszndlas kilénbozete +
. ingailan befekietések értékesitésének eredménye =
. Eniekpopir befekietések érickesitésének, bevahdsénak eredménye +
. Belektereh eszkszitk dllomanyvifiozdse +
. Forgéeszkdzok dlloményvaliozase =
9.a. Ertékpapirok dllomdnyvaliozdse +
1C. Révid lejdrati kételezeliség dlomdnyvdliozdsa =
11. Hosszi lejdrats kitelezetiségek dlomanyvéltozdsa +
12. Aktiv idébeli elhotaroldsok dllomdnyvéiiozdsa =
13, Possziv idébeli ethatdroldsok dllomdnyvaliozdsa +

b owh—~

Dm NS

Tk Befektetisi tevékenységbal szdrmazé pénzeszkdz-valtoxas
{14-19. sorok)

14. Ingatlanok beszerzése -

15, Ingatlanck elodésa +

16, Bebolyt bérleti dijok +

17. Entskpapirok beszerzése -

18. Ertékpapirok elodésa, bevaltase +
19. Kepall hozamok +

Ill. Pénzugyt mirveletekbal szarmars pénzeszhéz-valtoxds
(20-26, sorok) .

20. Befektetdsi jegy kibocstids +

21, Beleltatési jegy kibooséis sorén kapott apport -

22. Belekielési jegy visszavalidse |8s kibocsétaskori diszkent hatés ) -
23. Belekieiési jegyek utdn fizetett hozamek -

24. Hitel, illetve ksleson felvélele +

25. Hitel, illetve kalcssn taresziase -

26. Hitel, illetve kélesdn uidn fizete kamat -

IV. Pénreszrkiazdk valtordsa (ti*lx1ll. sorok) =

Budapesl, 2015. dprifis 17.

2013.

decamber 31,

~18 568

-5 619

Q

0

-194 847
194 847
Q

0

-1é4 894
0

0

152 183
242

23 696
188 590
¢

-137 412

28 280

<165 692

COQQ

8914

o Ftban
2014,
december 31.
-19 668
15795
&

o]

241 911
241 911
o]

0

-108 151
0

Q
72813
-125

0

Q

0

108 151
0

V]

0

-215 000
323 151
0

-88 830
&9 360
0

-158 190
0

0

0

0

-347

Balogh Andrés
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4. sz melidklet

Porifélioc jelentés

Alopadatok:

Alap neve, lajstromszdma:
Alapkezeld neve:
Lotétkazold nove:

NEE szémités fipusa:

Raiffaisen Hozamragzitd Tokevadet Alapok Alapia, 1111-449
Railfsisen Bafoktatési Alapkezeld Zrt.

Railfeisen Bank Zri.

T+1 napi

Forint

Térgynap {1}

2014.12.31

Sajat 6ko [F1.):

1 173229 085

Egy jagyre juid NEE:

10 860617675

Dargbszam:

108 026

A rargynapi nofto asrkdrdrték meghatarozdsa:

ezer Forint

1. KOYELEZETYSEGEK
/1. Hireldllomény [#sszash Hitelazé Futamidd Osszeg/Trisk (o FY | %
l
Osszeg/Erick [a FY %
/2. Egyab kdtelozetiségek [Ssszas): -5 650 100
Alapkazeldi di] miatt 5 5650) 1003
totétkezeldi dij mian ol T
Bizorndnyosi dij miat ) Q
Forgalm. kig. Miatt O 0
Kazzétételi kig. miatt l G
Reklam kig. miatt 0 Q
Kéliségként olszamolt egysb tétel miatt 3 0
Egyéb - nem kilisdg olapd - kélalozeliseg 3] 0
1/3. | Céltartolskok (Baszes): 1 T
1/4. | Passziv idébeli elhatérolasck [Ssszes): i |
| Kotelezettsageak ssszeson: ] -5 $50] 100
Il | EsZKOZOK Osszeg/Erek (o Fi) %
1177, I Folyaszamla, készpénz (Bsszes): 17 278 1,47
Raitleison Bank / EUR 0] [
RaiHeisen Bank / HUF 17 275‘ 1,47
11/2. | Eaysb kivelelés [Bsszes): | of 7]
] |
11/3. Lok 151 bunkbetawek {Gsszos): Bank Futamidé [+ o]
11/3.1. Mazx. 3 ho lokdtasi [Ssszes): 5} O
Wz, 3 hom:pnul hesszabb lekatesy a o
{5s5zms):
| Megn. | Devizanem | Névartgk | Osszag/Eridk (e Fif %
/4. ] Ertskpapirok [Bsszesy: { | | ] 1161 598 98,53
Ii/4.1. Allampapieok [Ssszes): 0 O
/4.0, Kdwanyek [Bsszes]: ] [%}
i1/4.1.2, | Kinestarjegyek (8sszes): | | | i o 0f
! | 1 i i
W43, _k?gyeb jegybankkepes ap. o o
(Bsszes):
/4,74, | Kiittgldi éliampapirok {Boszes): E i | | £} [€
i 1 ] ] i
Waz, h.Gaz:.sulkodw as egyeii:_ ] U‘ o
itelviszonyt magtestasits éo.:
I/4.2.1. I 15zsdérs baverstatt [Ssszos): i i i | of 0
i i } ] ]
11/4.2.2. | Kilksldi ktvinysk {Ssszes): | I I | o [
] I i ] |
1/4.2.3. 1 Tozadan kivili (Sesas): | | I 1 of 4]
| ] { i |
/4.3, { Reszvénynk {Ssszes): | | | { B
I/4.3.1. { Tozsdére bevazetetl [Bsszas) | | | 1 i
] ] ] i ]
/4,22, § KU roszvényok [Bsszes): I I | l of [8)
| 1 | i ]
i/4.3.3. | T5zsden kivili (sszes): | | | | o 0
] ] ] I ]
1/4.4, | Jelzaloglovelak {Bsszes): i ! | I of [8)
11/4.4.3. | Toxsdére bevezetet (uszesi 1 I | I B 0
i i | I ]
11/4.4.2. | 78zedén kivili {Bsszes): | I | | 0] D
i i i ] i
/4.5, | Bofekintés/ [ogyok [assres): | ] 1 | 1161 59§ ¥8,53
1/4,5.1. } Tézsdére bovezeloft {Bsszasl | | i ] of 0
1 | I } |
1/4.5.2, | Téxsdén kivil [Buszes: ] | | i 1161 599 ¥8,53
] Raiffoisen 2014 Kétvény Alap] HUF] 865 G174 1161 598 98,53
/4.6 | Karpdtasi jegy [asszos): E | | ; Ol
i ] ] { ]
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Ws. fknv idobeli slhetarclasek 3 0,00
{5sszos):
RAHOZA EUR Folydszdmln felhalmozotl keme O Q,00
RAHOZA HUF Folydszémia kethaimozott kamao 3 0,00
7o, Sfc:rmc:z:u!ol! dgylstek ertokeles o o
killgnbdzote:
| Eszkézik Guszoten: 1178 8790 100]
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Uzleti jelentés

Raiffeisen
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RAIFFEISEN HOZAMROGZITO TOKEVEDETT ALAPOK ALAPIA » EVES JELENTES 2014,

I. A Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja dltalénos informdcick

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom széma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Kénywvizsgdléd neve:
Székhalye:
Elszémolés napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategéric:
Futamideje:

Lejdrata:

Raiffeisen Hozamrégzitd Tékevédett Alapok Alapia

1111449

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tanacsads K&, Kozma Attila
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+1 napen

nyilvénos nyflt végl érékpapir alap
t6kevédett alup

5 év

2016.05.25.

2. Az Alap stratégigja

Az Alap illetve az Alapkezeld a befektetési polifika keretében az alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokéeiss modell (CPPI) clapian
kezeli. Ennek sordn Tékevédelmet, valamint fix, o futamidé elsd évében éves 7 7%o0s hozamfizetést is biztositoit o befekfetGknek. A
Tékevédelem szinfle az Alap induldsdnak pillanatdben 10 000 Forint, azez o jegyek névériéke. Az Alap fulamideje alatt az Alapkezeld
az Alap egy jegyre utd neftd eszkdzértékét {arfolyamdt] folyamatosan figyeli. Amennyiben valamely Banki napon az Alap &rfolyama
700 Forinttal vagy azt meghaladd mértékben meghaladja o Befektetési jegy névériékét (illetve a kordbban régzitett Tékevédalmi szintet],
akker az azi kévetd Banki naptél kezdve a Tékevédelem szinlie is 700 Forintiof emelkedik, Az Alap nyilt és zart végi befekletési alapok

befekietési jegyeibe fektet.

3. Az Alap ésszesifett és egy jegyre juté nettd eszkézértékének alakulésa (fordulénap eléti utolsé kereskedési
napon)

Arfolyam véltozas NeHo eszkdzérték A ref. Index hozama
2014. december 31 5,29% 10861,60 Ft 1172553094 F -
2013. december 31 4,55% 10 315,75 Ft 1199 927 637 Ft -
2012, december 28 5,19% 2 866,46 Ft 1 281 860 427 Ft -
2011. december 30* -6,20% Q@ 379,95 Fi 1 369 931 901 Ft -

* az Alap 2011, mdjus 204 induldsétél szémitva

A fentl hozamok nem jelenfenek garancidt a jévére nézve és nincsenek Gsszefiggéshen az alapok jévébeni hozamaival, A kézsht
hozamadetok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak. Az alap indulésénak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESE NAPON

2014.01.02.
Instrumentum | Devizanem [ ISINkéd |  Névének | Eszkoz érték %

Atruhazhatod erfékpapirok T 187 346 892 99,00
RARA HUF HUOO007 02764 27 618 396 52 898 066 4,41
RCM EAZS RE EUR ATOO007 45872 1397 71559179 5,971
RCM NYERS EUR ATOODOAQHOS? 2530 62 975 855 5,25
RK2016 HUF HUOOOOZ 16215 798 395 559 999 213792 83,37
Banki egyenlegek 17 624 856 .47
Folyészamla - EUR EUR 1 532 649 0,13
Folyészémia - HUF HUF 16 092 207 1,34
Eqyéb eszkézok 1949 0,00
Eqyeh koverelsek 1545 0,00
Osszes eszkdz 1204973697 100,47
Kotelezettségek -5 605 063 0,47 |
Eqyeh kbielezalisogek 5 505 068 0,47
Netté eszkozértck 1 199 368 629 HUF
Unitok szdma 116 320

Egy jegyre jutd netté eszkdzertek 10 310,940758 HUF

Az éves beszamolé és a porifolié jelentés szamai kézéti eltérés okais

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2014. januér 314ig ismertié valt informdcickra épill, addig a portfolié jelentés szamai

2014. évi elsé forgalmazasi napjdn, mint nyité ériék keriiliek meghatérozésra a 2013. évi utolss forgalmazési napi dllomanyi adatok

alapjén. A kotelezettségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2014, &vi forgalmazdsi napig szémolt dijiételek, mig oz éves

beszémoloban a tényleges 2013. évi ksliségek és kitelezettségek keriinek elszamoldsra, amelyek janudr 31+g ismertié véltak. Az ebbdl

addds eliérés 117 e Ft.

Beszamold NEE szamiids Kilénbozet {eFtban)
Sajét toke / Netid eszkdzériék 1199 486 1199 389 -117
Kilénbozet tételesen:
Ertékpapirak 1187 347 1187 347 0
Pénzeszkézak, bankbetétek 17 625 17 4625 o]
Kavetelések/ Aktiv idébeli elh. 1 2 ]
Katelezetiségek/ Passziv id. elh. -5 487 -5 6035 -118

A folysszamlék elhatérolt kamata a NEE szdmitdsban a pénzeszkdzok és a kévetelések kazat szerepel, a beszémoldban pedig az aktiv

elhatdroldsok kézst kerilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazdsi napig és a 2013.12.31-ig esedékes kamatkiilonbézet Gsszege |

e F.

Raiffeisen
ALAPQK



RAIFFEISEN HOZAMROGZITO TOKEVEDETT ALAPCK ALAPIA » EVES JELENTES 2014,

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd ! Névérték ] Eszkoz értek | Yo
Atruhazhaté értékpapirok 1 161 598 168 99,01
RK2016 HUF HUQO00710215 869 016 742 1 161 598 168 29,01
Banki egyenlegek 17 281 372 1,47
Folydszamia - EUR ELR 151 0,00
Folyészamia - HUF HUF 17 281 221 1,47
|Egyéb eszkoxsk o 0,00

Osszes eszkdz

Y 178 879 540 100,48

Egy jegyre juté netto eszkozérék

Kotelezettségek -5 650 455 -0,48
Egyéb k6§e|ezgﬁségek -5 650 455 -0, 48
Netté eszrkérériék 1 173 229 085 HUF
Unitok szama 108 026

10 860,617675 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka az, hogy mig o beszémolé 2015. januér 314g ismerité vélt informacickra épil, addig a portélié jelentés szamai

20135. elsd forgalmazdsi napjan minl nyité ériék keriltek meghatdrozasra a 2014. évi utolsé forgalmazési napi Gllomanyi adatok

alapjdn.

A kételezetisegek kézét s megjelennek az elsd, mér 2015, &vi forgalmazdsi nepig szamolt dijtételek, mig az éves beszémoidban a

tényleges targyévi kbltségek és kitelezetiségek keriinek elszamolésra, amelyek fanudr 314ig ismertié valiak.

288 e Ft.

Az ebbdl adddé eltérés

A folyészamidk elhatérolt kamata @ NEE szémitésban o pénzeszkszsk és o kivetelések kézét szerepel, o beszémoléban pedig oz akiiv

elhatérolasok kbzétt kerilt kimutatésra. Az elsé forgalmazasi napig és a téargyév 12.31ig esedékes kamatkiilonbézet ésszege 2 e Ft.

Beszamold INEE szdmitds Kildnbézet (eFtban)
Sajdt tke / Nettd eszkozérték 1173515 1173 229 ~286
Kilidnhozet tételesen:
Erékpapirok 1161 598 1161 598 0
Pénzeszkdzok, bankbetéek 17 278 17 278 0
Kavetelések/ Aktiv iddbeli elh. ] 3 2
Kételezettségek/ Passziv id. eth. -5 362 -5 450 288
X' Raiffeisen 4
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté

eszkozértek

Befekietési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befekietési jegyek 2014.01.02-n 116 320
2014. évben eladoit befekistési jegyek 6 936
2014. évben visszavdltoit befekietési jegyek 15 230
Forgalomban évé befekietési jegyek 2015.01.05-én 108 026
Portfolid Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2015.01.05-én 1173 229 085
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérék 2015.07.05-én 10 860,617675

IV. A befekietési alap sszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néverték Eszkoz érték Yo
Tozsdén hivatalosan jegyzett atruhdazhaté értékpapirok g 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirol 0o 000
Kézelmuiitban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok ' 0o 0,00
Egyeb afruhazhaté értékpapirok 1161598168 99,01
RK2016 HUF HUOOGO710215 862 016742 1 161 598 168 22,01
Netto eszkézériék 1173 229 085 100,00

2014 végén — hasonléan a 2013 végi dllapothoz — a portfolis a likvid eszkézékén fiair 52816 szamlén ethelyezett banki betét] felil
kizérolag a fenti tabidzatban oz egyéb Giruhazhaié érékpopirok kategérigha sorolt nyfit végi befektetési alapok befektetési jegyeit

tartalmazia.

Az Alap illetve az Alapkezelé o befekietési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokdeids modell (CPPI) alapjén
kezeli, ez clopién déndi <! az Alap milyen maximdlis ardnyban fektet o kivélasziott kockdzatos kollekiiv befekiaiési értékpapirokba. A
dinamikus eszkézallokacis célia a t8kevédelem biztositdsa az Alap Kezelési Szabélyzatdban részletezetteknek megfeleléen. Az Alop

globalis feltérekvé piaci részvény és nyersanyag befektetések révén az elérhetd hozam maximalizéldsara torekszik a kockdzat kézben

tartésa mellett.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban

2014

Pénzigyi miveletek bevételei
Folyészamlakamat
Arfolyamkiilénbszet

Ertékpapit ériékesités Grinyer.
Pénziigyi miveletek raforditasai
Arfolyomkilanbazet

Ertékpapir ériékesités arf.veszt,
Egyéb bevételek

Trailer fee

A mikddési kdltségek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezeld kiltsége

Letétkezeld kaltsége

Keler di

Mérlegvizsgalat

Kényvwezetés

MNB Feligyeleti dijak

Egyéb raforditasck

El6zé évi kdnywvizsgalati dfj kiilénbézet
Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendo hozamok
Targyévi eredmény

Felosztoht jGvedelem
Ujra befektetett jovedelem

Ertékpapirok értékkilénbszete
Befekieiési jegy
~kamatokbdl, osztalékbéi

-egyéb

Nagyscgrend: eft
49 400
604
955

47 841
12 696
193

12 503
683
683

21 592
0
21592

0 0 00 O OO0 O O

15 795

o
15 795

241 911
241911

0
241 911
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Tékeszémla véltozdsai 2014. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFf)

ldészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszids
17 625 17 278 1,47%
Folydszamla 17 625 17 278 1,47%
Idészak nyitéatomany ldészak zérédlloméany
Vagyonelem tdzsdei ép. t8zsdén kiv. ép. tézsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Befektetési jegyek o 1187 347 0 1161 598 98,98%
RARA 0 52 898 0 o] 0,00%
RCM E-AZS RE 0 71560 0 0 0,00%
RCM NYERS 0 62975 0 0 C,60%
RK2016 G 999 914 0 1161598 98,98%
ldészak nyitosllomény Idészak zarédllomdny
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv ethatarolasok i 1 0,00%
Osszesen 1204 973 1178 877 100,45%

VI. Szdarmaztatott iigyletek

Az Alap o targyiddszakban és 2014. december 314n szdrmazékos pozicidval nem rendelkezet.

VII. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett viltozasok

Tarsaség tulajdonosi szerkezetében é&s tevékenységi kirében jelentés véllozas nem kévetkezett be 2014-ben, 0 tzletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott, A Térsasdg igazgatdségdnak Gsszetételében azonban 1rént véliozds, 2014.03.054 hatéllyal Horvath Kriszting
mdr nem tagja az igazgatésdgnok. A fenti datummal o kdzponti igyintézési hely cime is megvaliozott, az 0 <im 1158 Budapest,

Késmark uvica 11-13 leti.

A 2014es évben az Alapkezelé G clopot nem inditott, mikézben két hatdrozott futamideié alapja {Raiffeisen TOPS Tdkevedet:
Szarmaziatott Alap, Raiffeisen Féldink Ertékei 2 Tékevédett Szérmaziatott Alap) lejart. A Térsasag december végén igy fizenkilenc
befekfetési olapot kezel. Az év folyamén az Alapkezelé befekietési alapokban kezelt dlleménya némileg cstkkent, @ 2013, év végi
204,98 milliérd forintos allomény egy év leforgésa alatt 190 milliardre csékkent. A nyilvénos befekietési alapok piacén az Alapkezeld

piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,57 %ra csskkent ¢ 2013. év végi 4,59%rsl.

xi Raiffeisen 7
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VIll. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazoi pénz- és dllampapirpiacra is jelentds befolydssal volt o tavalyi évben fennmaradt globdlis ,laza® monetéris kondiciés karyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szémité FED, az Eurdpai Kézponii Bank és a japén Bank of Japan is biziosfiott a t6kepiacok szémdara.
Hazdnk éllampapirpiacdt mér 2013-ban is segftette o likviditashdség, hiszen o Magyar Allem dlial kibocsatott papirok elvart hozamai
folyamatosan csskkeniek, omely trend nem véltozott meg tavaly sem. A 2014-es évben ugyan a FED o likviditasbdséget okozd QE3
programjdnak keretdsszegét az elézetes tervek alapjdn fokozatosan csdkkentette &s oz év végére le is dliitotta, de ekézben az EKB és a
BoJ Gjabb és Gjabb siimulusckat biztositott o piccok szdmdra,

A hazai események kéziil fonios kiemelni, hogy a Magyar Nemzefi Bank 2014 elss fsiévben is folytatta azt a jegybanki politikét -
hasonléan a nemzeikdzi trendekhez - amivel lazdbbd tetle o hazai monetdris feliételeket. Fontos kiemelni, hogy o moneldris tanées o
kamatdénté dléseken minden hénapben az alapkamat csokkentése mellett tetie le o voksat egészen j0liusig. Az irdnyadd réta méréke
2,10% lett a hetedik hénap végére, majd december végéig mar nem valtozott. A hazai jegybank ezen felil még tovabbi eszkézoket is
bevetett, hiszen aprilisban bemutatta 0] programijdt, melynek lényeges pontia voit, hogy az MNB az egyik legfontosabb monetdris
eszkbzét megvélioztatia. A jegybank 2014. auguszivs 145l kezdédden a kéthetes kdtvénye helyett betétet kingl, és a beidtet ettél az
iddpontidl kezdve csak a hazai székhellye! rendelkezd pénzintézeiek hasznalhatigk, mig a kiilfsidivel rendelkezdk nem. Az MNB vezetése
azt vérta eftdl, hogy o felesleges piaci lkviditds majd o magyar &llampapirokat fogja valasziani, hiszen azok tovdbbra is fikvidek
maradnak (mig a betét nem az). Az MNB réaddsul kamatcsere gyletekkel {swap) is segitette az Gtereiést, hogy a leendd befektetdnek a
hosszabb Sllampapiroknal keletkezé kamatkockdzatdt mérsékelje. Azdla kideriilt, hogy a program jelentds hatdssal bit a hozai
dllampapir piacra, hiszen a bevezetés uién a révid futamideji papiroknak jelentésen az alapkamat alé sUllyedt az elvart hozama, és ez
az év végéig igy is maradt.

A kaliségvetési hidny alakulésa az eléz8 évhez hasonlé folyamat szerint zajlott, azaz a kormanyzat az év sorén mindig hangsilyozia,
hogy a kéliségvetés hignyat GDP 3% ald szeritja, amely végil meg is valésult.

Az Allamadéssag Kezeld Kézpont tavalyi kommunikécidja is egyérielmi volt @ céljcit illetden, melysk wbbek kézétt az adéssag
szerkezetének dtolakiidsat jelentette o GDPhez mént ardnydnak csikkentése mellet. Az dtalakitas célic o devizaaddsség ardnydnak
csokkentése, ifletve o hazai finanszirozési réta névelése. Ezt segitetie a fent mér emlitett Gi MNB program is, tovdbba a kifejezetien a
lokossagnek 52818, és élaldban a piac felett drazott dllampapirok kibocsétasa is.

Az év masodik felében o régids kockézatok jeleniek meg, hiszen az ukran kelefi hatamal kialakuls konfiktus esefleges eszkaldcidja
komely kockdzatot jelentelt o térség eszkézpiacaira s,

A masik fontos eseménysor o piacra vonatkozéan inkébb poziiiv kockézatekat jelentett, miszerint az Eurdpai Kozpont: Bank folyamatesan
lebegtette a sajat QF programja beindfidsanak lehetdségét, ami végiil o tavalyi évben nem tartént meg.

A hazai dllampapir piac teliesitményét leirs MAX index elsé félévben elért 8%-os emelkedése il mutatjc a hazai kétvénypiac erejét, illetve
a masedik féléves 4,24%0s novekedéssel pedig ugyan kisebb iteml, de tovébbi jovulést mutatott. Az éven belili papirok dflages
teljesitményét mutaté RMAX index is relative j6l szerepelt, hiszen 3,31%0s erdsédést tudott felmutatni az év sordn.

A telies vl eimendhaté, hogy a tamogatd nemzetkdz kérnyezet, a javulé hazai mokroodaiok és az MNB monetdrs feltételeken
kénny#té polifikajanak készonhetéen o magyar kéivénybefekistések esetén mind o hosszabb, mind a révidebb futamideji allampapirckkal

jelentds hozamokat lehetett elérni,
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ld8szaki valtozas Ertéke o negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alopkamat
2014. @1 1,56% _ 1.33% - 0,88% 307,06 2,60%
2014. Q2 6,34% 5,38% 1,03% 310,19 2,30%
2014. els félévi valtozds 8,00% 6,78% 1,93%
2014. Q3 0,40% Q,47% 0,20% 310,36 2,10%
2014, Q4 3,83% 3,30% 0,45% 314,89 2,10%
20714, masodik félévi valiozés 4,24% 3,79% 1,35%
2014.évivaltozas 1 ] 12,58% 7 1083% . 3,31%

orras: MNB, AKK

A hazai és régids részvénypiac

A fejlett gazdasagok részvénypiacainck 2014-es dilagos teljesitményétdl elmaradick a kézépkelet eurdpai régié részvénypiacai, kdztik a
hazei BUX index is. A 2013-as évben a fejlett vs. fejlédd piacok viszonylatdban o fejlett piacok javéra megfigyethets teljesitmény
divergencia 2014. elsé negyedévében is folytatédott, csak az idészck legvége hozoft javuldst. A fejldds piacok negativ
megkilonboztetését a FED eszkdzvésériasi programjanak janudrban megkezdett csskkentése idézte eld, az ugyanis jelentds tokekivondst
eredményezett a varhaté kamatemelkedésre legérzékenyebb orszégokbol. £z a folyomat csak a negyedév végére csillapodott le, és a
fejl5dd részvénypiacok Gjra erét mutaitak.

A hazai részvényindex oz elsé negyedévben 5 57 %ot veszitet: értékébd| Ggy, hogy volt 10%ct meghalads minuszban is. A régié atlagdt
leird CETOP20 index euréban szémolva csak egy hajszdlnyit erdsadatt (+0,10%) marcius végéig, ami forintban +3,53%0s névekedésnek
felelt meg. A két index kézdtt voli jéval nagyobb kiilonbség is, azaz o BUX jelentésen tudta csékkenteni a hatrérydt az elsé negyedév
végére, kdszonhetben elsésorban a fejléds piaccken tapaszialt éltaldnos hangulatjavuldsnck (ami vz oroszukran konfiikius ideiglenes
lecsengése uidn kévetkezett be).

Az elsé negyedév -5,57%0s teljesiiményét +0,22%ra javitotia o hazai részvénypicc iinius végére. A BUX 6,14%kal emelkedett a
masodik negyedévben, omivel messze o régids dilag, és kevéssel az — MSCl World index dltal képviselt — vildgdtlag felett teljesitett a
masodik negyedévben fez uidbbi index csak o fejlett piacokat foglalia magdban). A régids étlagot kifejezs CETOP20 index negyedéves
szinten 0,88%t eseff, amivel -0,78%ra romioft az elsd féléves teljesitménye. Az MSCl World index azonos idészaki teljesitményei
4,15% &s +4,96%, ami jelzi, hogy tovébbra is inkdbb o fejleft piacok voltak a befektetdk fokuszaban. Pedig az elsd negyedév gyenge
szereplése utdn t5bb fejlédé részvénypiac mogéra taldlt és jelentds felértékelsdést élt meg, mivtan oz Ujra pozifiv 1dkedramlds, ha
szelektiven is, de megtaldlia Sket. A nemzetkézi kdrnyezet is tamogaté meradi, sét a vezetd fejlett piacok folyamatosan djabb és Gjabb
cstcsot donidttek a mésodik negyedévben.

A mésodik félév sem hozta meg a vért jobb teljesitményt o régids részvénypiacokon. A hazai piac elsé féléves +0,22%o0s feljesitmenyét -
3,66%a rontotta a hazai részvénypiac harmadik negyedéves -3,88%0s dilagos vesztesége. A BUX ismét o régids tlag, és egyben az
MSCl World index teljesitménye alatt teljesitett a harmadik negyedévben. A régiss dtlagot kifejezé CETOP20 index negyedéves szinten
+0,20%0t hozott”, amivel +3,87%ra jovult a teljesfiménye szeptember végéig. Az MSC| world index azonos iddszaki forint érickei
+5,14% &s +16,21%, ami annyiban csaldka, hogy ez kizdrélag o forintnak a dollérral szembeni leériékelédéssbsl adédet (az MSCI
World index dollérban mért teljesitménye negativ volt a harmadik negyedévben}. A hazai részvénypiac iddszaki teliesitményét leginkabb
az orosz-ukrén konflikius terhelie, de szerepet jdiszott a kormdnyzat 6] devizaadéds csomagja is, ami dsszességében 900 Mrd Ft Giabb
terhet rétt a bankszektorunkra, Nem véleflen, hogy az MTel kivételéve! valamennyi bluechip részvény minuszos negyedévet zdart. A
nemzetkdzi kbrnyezet mindekézben valamelyest romlott, bér a vezetd fejlett részvénypiacok csteskézelben maradick.

A BUX 6,99%kal zuhant az utolsé harom hénapban, ezzel éves feljesitménye -10,40% lett. Nem volt sokkal jobb a régiés dlegot kifejezd
CETOP20 index teliesitménye sem negyedéves szinten, 5,09%os esése azonban csuk -1,42%ra rontoha az index éves forint
tefjesitményét. Az MSC| world index szerény doligr teljesitményét o forint gyengilése 6% feleti nyereségre hizlaita a negyedik
negyedévben. A hazai részvénypiac meghatérozé részvényei kézill valamennyi arfolyama csskkent a negyedik negyedévben, kilidnssen

az OTP és a Richter mélyrepilése volt szembesti. Ennek oka az olaj dranck zuhandsaban keresendd, az ugyanis érdemben rontofta az
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orosz gazdasdg kildtasait, a két hazai blue-chip pedig jelentds kitetiséggel rendelkezik az orosz (és az Ukrén) gozdasdggal szemben, Az

orosz-ukrdn konfiiklus a hazai részvénypiac egész éves alulteljesitésének egyik meghaidrozs fenyezéie volt,

BUX Ft RIS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* CETOP20 €

2014. Q1 -5,57% -15,01% 1,77% 2,56% -0,55% G,10%
2014. Q2 6,14% 11,42% 0,28% -2,18% 6,29% 0,88%
2014, H1 0,22% -5,31% 2,04% 0,33% 0,67 % £,78%
2014. Q3 -3,88% -17,74% -1,.77% . 3,80% -13,87% 0,14%
2014. Q4 -6,99% -29,63% -4,51% -7, 37% -20,80% -6,57%
2014, H2 -10,60% -42,12% -6,20% -3,86% -31,78% -6,43%
2014.év. | -10,40%  -45,19% .  -4,28% ' -3,58% - -32,24% = -7,16%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forrds: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 201 4-es év egészét tekinive a részvénypiaci trendekben nem 15riént komolyabb véitozds, béar az elsé hénapokban még nem dgy Hni,
hiszen januérban fordulat latszott kibontakozni. Az amerikai jegybank szerepét betlté FED elinditotia kdtvényvasdrldsi programjénak
cskkentését. A kinai pénziigyi rendszerrel kapesolatban is negativ hirek érkeziek, miszerint a bankrendszerben az eimdh években
feihalmozédott hatalmas hiteléllomany mindsége erdteliesen romlott, oz drnyékbankrendszer és o hitelbuborék nagysaga rekord szintekre
emelkedett. Az amerikai jegybanki likviditasszikités hirére a fejlédd piaci 1kekivonds felerésadst, mely nyomds alé helyezte a devizdkat,
a kétvény- és részvénypincokat egyardnt. A kinai hitelezés visszafogdsa és a globdlis likviditas cstkkentése felerdsitetiék ¢ lefelé mutatd
kockdzatokat a névekedési kilatasok fekintetében. Azonban az év masedik hénapjaban mér fordult a befektetsi hangulat, és Gjbal
erésidétt a kockdzatvélialasi kedv. Tébb amerikai index 0f trténelmi csicsra emelkedett, és 6 hénapot zariak az eurdpai és még a
fejlédd piaci i6zsdeindexek is, annak ellenére, hogy @ makrogazdasdgi adatok jéval kedvezétlenebbek lettek a varndl és o geopolifikai
kockdzatok {orosz-ukrdn konflikius} is felerdssdtek. Az amerikai gazdasdg év elei szdmai a novekedési dinamika visszaesésérdl
tantskodtak, viszont a befekteték 18bbnyire a megelézd hénapok rossz iddjérdséval magyardaztak a gyengiilést, &s o némileg kedvezébb
amerikai munkoeré.picci és eurdpai gazdasdgi névekedés szamokra (kis mértékben a stagndlas f3lat) o vételi oldali erdsitetick. A
marciusi adatok a janudrdebrudri jelentésekhez képest mar javulast mutattak, de kérdés tovébbra is az vols, hogy valdban a kedvezétlen
iddjdras negativ hatdsai tikrszddiek-e o gyenge év eleji makroszémokban, vagy a ciklikus dinamikavesziését jeleziék.

Azsidban a japén gozdasag a stimulusok elienére sem mutatolt érdemi élénkilést, A fejléds gazdasagok névekeddsi kilGtdsai viszont
jelentdsen romlotiak, igy ésszességében @ 2014-es globalis névekedési elérejelzések folyamatosan csdkkentek az év elsé negyedévében.
A masodik negyedév sorén az amerikai jegybank szerepét betltd FED folylatic o ,tapering”-nek nevezett lépéssorozatot, de
részvénypiacok kisebb megingdsok nélkiil Gira emelkedtek. A méjusi honap sordn a német DAX, az amerikai S&P 500, a technelégiai
fékuszii Naosdag index, mind-mind 0} csicsokat értek el. A 2014-es év sorén az emelkedést a globadlis likviditdshéség €s alacsony
hozamok meilett, mér o véllalatok sajat részvényfelvasérlasal is fitoték. Nem véletlen, hogy az amerikai gazdasag elss negyedévérd
sz6l6 GDP adatdnak masodik feliilvizsgdlata sordén megielend -0, 1%-os véltozas ellenére is o 1zsdéken téretlen volt az optimizmus.

Az Eurépal Kozponti Bank joniusi Glésén a piaci véarakozésokat felilmilé likviditasfokozé intézkedéseket jelentett be. Az EKB tobbek
kézéit 10 bazispontial csdkkentette oz iranyads jegybanki alapkamatet (refinanszirozdsi réta) és o kereskedelmi bankok jegybanki betét
kamatat (depozit rite] negativ taromanyba véagta, Tovébba a jegybank bejelenteite, hogy szeptemberté) célzott LTRO programet indit a
bankszekfor részére, és meghosszabbitotta fix kamatozést banki refinanszirozasi programijat. Mario Draghi jegybonkelnck bejelentetie
még, hogy felgyorsifia az eurdpai eszkézledezetd értékpapirok vasarlasanak kidolgozdsdt, amelyet végiil az év mésodik felében el is
inditott. A piaci varakozasok szerint a kifutd amerikai monetéris stimulust oz eurépai monetéris hatésdg pénzpumpdia helyeltesiti majd,
biztositva o magas eszkdzdrak ,aldtdmasziasat”. A likviditasbéség hirére o kockdzatos eszkézék piacain jiniusban is folytatédett az
emelkedés.

A harmadik negyedév azonban nem hozott egységes képet a vildg legfoniosabb részvénytézsdéirdl, Altalanosségban igaz, hogy a

piacok bull, azaz bika ,izemmédban” maradtak, és o 2009. mésodik negyedéve tarié emelkeds trend nem ort meg. Ugyanakkor az is

Xi Raiffeisen 10

ALAPOK



RAIFFEISEN HOZAMROGZITC TOKEVEDETT ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 201 4.

elmondhaté, hogy az indexek feliesiiménye mégé nézve mar olyan jelek jelentek meg, amelyek o rally kifuliaddséra vialiak. Egyik ilven
iel, hogy o kisebb kapitalizécidil részvényeket leird indexek mdr jelentds minuszban volick az év kizben elért csicsukhoz képest, és csak
o bluechip részvények j6 szereplésének volt kéiszénhetd, hogy a kép egyelére optimista maradt. Ezen felil az is megfigyelhetd volt, hogy
az eurGpei piacok alulieljesitetiek, a japdn piae magdra taldlasdhoz pedig jelentds jegybanki szerepvailalas keilett. A szerepvdllalds
abban testesili meg, hogy a Japan jegybank a kézponti nyugdijclap esetében megemelte o tarthats részvényardny maximélis szintiét, igy
téve lehetévé, hogy az alap az dltala megvésérolt dllampapirok helyére részvényeket fudjon vésérolni. Az USA piaca volt egyedil az,
ohol oz indexek tovdbbi emelkedését o véllalati eredmények, illetve a javuld makrogazdasdgi adatok is segitetick, a sajat részvény
felvasarasok mellett,

Szintén ndvekedést, de az arfolyamok ingadozédsdnak névekedését is hozia o negyedik negyedév a fejlett részvénypiacokon. Az amerikai
jegybank {FED) ledllitotia mennyiségi laziidsra kereszielt programidt, amelynek keretében amerikai dllampapirokat vésérolt a masedlages
piacon, és ami érdemben segitette az elmilt két &v részvénypiaci szamyaldsét. A vildg vezetd jegybankjai nem hagyték azonban
magukra o piacokat. A részvénypiacckat tovabbra is fleg o jegybankokis! vart intézkedssek mozgaiték, o gazdasdgi vagy véllalati
fundamentumok héttérbe szorultak, Kiemelhetd czonban, hogy a fejlett részvénypiacek MSCl World index dltal képviselt dflages
teliesitménye 2014 egészét illetden szerény maradt, az év ismét sokkal inkébb sz8l a kétényekrd], mint a részvényekrél. Nem
igazolédott tehdt az o vérakozas, hogy a vildggazdasdg novekedésének gyorsuldsa majd a hozamok emelkedéséhez vezet, és a
kérnyezet jobban kedvez majd a részvénypiacoknak. Ennek gyckorlatilag pont oz ellenkezdje kévetkeze#t be, amiben kénnyen

eléfordulhatott volne komolyabb részvénypiaci esés, ha nincsenek résen a jegybankok.

A f6bb fejlett piaci részvényindexek véltozasa {sajét devizéban):

DOW § S&P300 § NASDAR 3 EUROSTOXX50€ DAX € NIKKEIZ25 ¥
2014. QN 0,72% 1,30% 0,54% 1,69% 0,04% -8,98%
2014. Q2 2,24% 4,69% 4,98% 2,11% 2,90% 2,25%
2014, M1 1,51% 6,05% 5,54% 3,84% 2,94% -6,93%
2014. Q3 1,29% 0,62% 1,93% 0,67% -3,65% 6,67%
2014, Q4 4,58% 4,39% 5,40% -2,46% 3,50% 7,90%
2014. H2 5,92% 5,03% 7,44% -2,53% £0,28% 15,09%
20140 ev i 2% HL39% NS A0% 0% 8% 71 2% S
DOW, S&P500, Nasdaq USA, EURQSTOXXS50: Eurozdna, DAX: Neme?orszc:g, NIKKEi225 chpan forrds: Bloomberg

Az Grupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vilaggazdaség dlialanes névekedésével kapesolatos kérdéielek /varakozdsok hatéroztak meg, illetve
azok a geopolitikai fesziiltségek, amelyek az év kézben megielentek. Az olgj szemponfdbél fontos események kézil meg kell emifteni az
kézelkeleti feszlliségeket, illetve az egész 201425 évet bedrmyékols keletukrdn hatarmdl kialakult kenfiidust is. A kinai hitelouborékke
kapcsolatos felelmek esok oz elsd hénapban voltak hangsilyosabbak, ezt kivetden o befekietdk inkabb optimisiak voltak «
viléggazdasag alakulasat illetSen, amely vélemények segiteiték a nyersanyagek arait is o félév végeéig. Jinius végétdl viszont komoly
véltoras kévetkezett be, és elsésorban az olajpiacén volt tetten érthetd. Az eddigi keresleti szint mellett, az amerikai palaciaj kitermelés
gyors felfutasanak készénhetéen a kindlat bévillt, umelynek szinfie az év folyaman érdemben nem csékkent. Az év sorén sz6 volt arrdl,
hogy az olajkitermeld orszagok szévetsége (OPEC) megegyezik a kindlat szikitésében, de oz végll az év végéig nem 15rént meg.
Emellett a kereslefi oldal stabilidsa is megkérddielezéddt, ami o nogy nyersanyag felhaszndlé orszdgok gazdasdgi teljesitmény
visszaesését jelezheti (Pl.: Kina). A j0niusban még 100 dollér felett jéré érfolyam (WTI) az év végére 50 doliér kézelébe sillyedt.

Az olaj mellett ugyon kisebb mérékben, de estek az éleimiszerek droi is (boza: -2,56%; cukor: -12,87%; kukorica: -5,92%), és a
nemesfémek sem tudték pozitiv tartoményban fartani az érékvaliozésvkat, hiszen az crany 1,51%kal, mig az ezist 19,51%*kal dra
csdkkent. Az arupiacok ,szi6r” terméke 2014-ben egyérielmiien a kavé volt, amely félév alatt 46,43%of emelkedett, és az év végére még
egy kicsivel ezt meg is tudia fejelni (éves teljesiiménye: +50,50%). A névekedés mogdtt a Brazilidban megjelend szdrazsdg miatti kisebb

termés is az okok kdzdt szerepeit.
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A 19 nyersanyog drdt magdban foglalé Bloomberg Commodity Index, amely leiria a nyersanyagok dtlagos teljesitményét, a 20T 4-es év

folyaman 17,04% esett,

2. A lehetséges mégdttes termékek teljesitményének alakuléasa

Az aidbbi tdblézat kézli o lehetséges migéttes befekietési eszkézok idészaki teljesitményét forintban mérve. A hozamadat az Alap

induldsdt jelenté 2011, méjus 204 naptd! a 20714. december 314g tarté idészakra vonatkozik.

Befektetési eszkéx 2011.05.20 2014.12.31. Véltozas (HUF)*
RCM Eurézsia Részvény Alep (EUR) 187,22 200,03 26,17%
RCM Aktiv Nyersanyag Alas (EUR) 115,38 67,32 31,10%
Raiffeisen Részvény Alap {HUF) 2,177982 1,893888 -13,04%
Raiffeisen 2016 Kétvény Alup {HUF) 1,000000 1,336681 33,67%

*az eurds drfolyamekat az MNB akkeri EUR/HUF kézépariolyammal szémitottuk &t.

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

Az Alapkezeld a 2014es évben elékészitetie o 2014, évi XVL. Térvény a kollekiiv befekietési formékdl és kezelsikrd!, valamint egyes
pénziigyi targyG térvények médositasdrdl c. jogszabaly {Kbftv.) dltal eléirt az Alap tajékeziatéjahoz és kezelési szabdlyzatahoz szikséges
vélioztatésokat, illetve megkildie o Feligyeletnek az Alop médositott téjékoztatsiat és kezelési szabdlyzatat, amelyeket a Feligyelet
jévihagyott a 201535 évben.

Az Alapkezeld megkildte megfelelésrdl szsl6 nyilatkozatét @ Magyar Nemzeti Bank részére a 2014-es év kézepén, A nyilatkozattal
2014. jclivs 22. napjétdl oz Alapkezeld olyan alternativ befekletési alapkezelének (ABAK) mindsil, amely kizardlag alternativ befektetési
clapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsilé kollektiv befektetési formakat kezel. Az Alapkezeld o megfelelés érdekében o Kbftv. &5 az ABAK-
rendelet (o Bizotiség 2012. december 19- 231/2013/EU felhaiaimazéson alapuld rendelete} slia! megkdvetelt 0j szabdlyzatokat

(favadalmazési Politika, Ertékelési Politika, Awvilagitési Politika) megalkotta, o iBrvényl valtozdsokat az Uzletszabdlyzatdn is divezetie.

4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alapkezelé o befekietési politika keretében oz Alap vagyondt egy dinamikus eszkézallokdciés modeli {CPPY) alapjén kezeli. Ennek
sordn i6kevédelmet, valomint o befektetsi eszkézsk teliesitmény&id! figgetlen hozamfizetsst is biziositot @ 2012-es év sordn a
befekietéknek {az Alap Téjékoziatéidnak 14.14 pontie szerint). A hozamfizetés napja 2012. mdjus 25. volt, igy a targyidSszakban
770Ftos hozamfizetésre kerilt sor befektetési jegyenként. A futamidd tovébbi részében hozamot nem fizet, csak o legvégén. A tovéhbbi
futamidé alati hozam az dlap o befekieiési jegyek netid eszkézériekének emelkedésén keresziil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi
neftd eszkézériéken 1ériénd visszavisérlasi kstelezetiség vallolésaval biztositia o befekletdk szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy
részik visszavéltasével tetszdleges iddpontban hozzdjussenak a fethalmozott hozamhoz.

A Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alopja tajékoziatéjdban és kezelési szabdlyzatdban meghatdrozottak  alapjan,
2014.06.1146l oz Alap lejdratéra igért t6kevédeimi szini 10 000 Ft+dl 10 700 Ftra modosult {vagyis a lejdraikori kifizetés egy
befekietési jegyre jutd netté eszkdzériéke el fogia émni legalabb a 10 700 Fiof).

Az Alap nem veft igénybe hitelt 2014-ben,
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IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

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

2014. év
Régzitett jvedelem dsszesen: 174 646 275 Ft
Vdltozd idvedelem dsszesen: Nem ismeri*
Kedvezményezettek szama: 255

*az adoit [d6szakra 52616 vdliozé javadalom még nem volt meghatérozva az éves jelentés készitésének idpontjaban.

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 Bsszesen: 45 415 714 Fi
Az ABA kockézeti profiliara tevékenységiik révén
lényeges hatdst gyakoroldknak a javadalme
Osszesen: 44798 975 Ft

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

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alopkezeld az iliikvidnek mindsitett eszkdzsket, o mindenkor érvényes értékelési polifikaiaban leirtaknak megfelelSen érgkeli, Az
Alapban 2014.12.314n nem voltak illikvid eszkézok. Az Alapkezeld érékelési politikéja 2015-ben megvdliozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézdk esetén az Arazdsi Bizotiség dént az érdkeléshez alkalmazands eliérasrél.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos 0j megallapodésok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozdsdban megfelels likviditaskezelési rendszert vezefelt be a 201d-es évben. Likviditaskezeldsi
szabdlyzatot és elidrasokat fogadott ef annak biziositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alep likviditasi kockdzatdt, valamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditési profilic megfeleljen az Alap kételezettsegeinek. Az Alapkezeld biztesitia, hogy a befektetési

stratégia, a likviditasi profil és a visszavaltdsi politika az Alap tekintetében Gsszhangban &lfjon egyméssal,

¢) Az ABA aktudlis kockazati profilia és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazxott kockdazatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 4

A fenti kockazati besorolés alapjéul szolgdié szintefikus mutaté az alap - legmagasabb megengedelt kockdzatl — Bsszetételének (oz

alacsony és magas kockdzati portfélidrészek arényénak) megfeleld mesterséges indexek miltbeli teljesitményén alapul. Az alap
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kockdzat/nyereség profil szerinii 4. kategdridha t5rténd besoroldsa dsszefiggésben van azzal, hogy az alap dltal nyditot lejaratkori
kifizetest a részvény- és nyersanyag piacok gyakran jelentés mozgdsai negativan befolydsclhatigk, Ugyanakkor az dlap 1Skevédelmet

biziosH, amennyiben a befektetd az alap indulésatd! a lejaratig (2016, méjus 25.) meglartia befekietését.

Az Alapkezel6 o largyév sorén a Ramasoft K. Varifron programjat implementalta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a

kockéztatott érték mutaidk szémitdsahoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedtiétel mértékében bekovetkezé
véltozdsok, a biztositék vagy a tkedttételi megdllapodds értelmében
nyujtott garanciak Ujbéli felhaszndlasi joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott t6kedttétel teljes 6sszege

a) A telies nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap o Kbitv. rendelkezései szerint - szérmazictolt ligyletek figyelembevételével - szamitoft teljes netidsitott kockazati kitetisége nem

haladhatia meg az Alap Nefté eszkdzértékének 150%at.

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

¢) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockézati kitettsége 2014.12.31-én: 98 53%

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsoing a 2014. izleti ével, a mérleg forduldnapiat kivetden nem volt,

Budapest, 2015. &prilis 17,

[
-

Balogh )ﬁ\ndrés Varadi Zoltdn

az Alap képviseletében

| Raiffeisen
E__XJ ALAPOK ] 4
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