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Fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Likviditasi Alap tulajdonosai részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Likviditdsi Alap (tovébbiakban ,az Alap”) mellékelt 2014, december 31- éves jelentés L/1-VI,
pontjaiban talalhatd szamviteli informacidknak {tovabbiakban ,szémviteli informaciék”) a kénywvizsgalatat, amely szamviteli
informaciok a szamviteli térvény elfirdsainak megfelelfen keriiltek meghatarozésra.

Az Alapkezeld vezetésének felelGssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. lUgyvezetése {tovabbiakban ,vezetés”) felelds az éves jelentésnek a kollektiv
befektetési formakrol és kezelSiked], valamint egyes pénziigyi targyt térvények médositasard] szl 2014. évi XVI. tdrvénnyel,
az abban szerepld szamviteli informacicknak a magyar szdmviteli tdrvényben foglaltakkal 8sszhangban torténé elkészitéséért,
kiildnds tekintettel az eszktzék és kotelezettségek leltarral valé aldtdmasztasdért, a kezelési kdltségeknek az Alap
letétkezel8je altal megadott értékelése alapidn térténd elszamoldsaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akdr csaldshdl, akdr hibabol eredd lényeges hibas dllitdsoktdl mentes
eves jelentés elkészitése.

A kdnyvvizsgilo felelGssége

A mi felel8sséglink az éves jelentésben szerepld szamviteli informacidk, kiildnas tekintette! az éves jelentésben bemutatott
eszkdzok és kotelezettségek id&szak végi leltardnak, valamint az adott id8szakban elszamolt kezelési kdltségeknek a
veleményezése kdnywvizsgilatunk alapjan. Kénywvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Kdnyvvizsgélati Standardeokkal és a
kdnyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszdgon érvényes ~ tdrvényekkel és egyéb jogszabalyokkal ésszhangban hajtottuk
végre, Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kéinyvvizsgaiatot Ggy
tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot szerezziink arrd!, hogy az éves jelentésben szerepl8 szamviteli
informéacidk mentesek-e a 1ényeges hibés allitasoktdl.

A konywvizsgalat magaban foglaija olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
jelentes szamviteli informadcidiban szerepld sszegekrdl és kbzzétételekrdl. A kivélasziott eljardsok ~ beleértve az éves
jelentésben szerepld szamviteli informaciok akdr csaldsbél, akdr hibdbdl ereds, lényeges hibas allitdsai kockazatainak
felmérését is — a mi megitéléstinktdt figgnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld szadmviteli
informdcidk gazdalkodd egység &itali elkészitdse és valés bemutatasa szempontjabdl refevans belsd kontrollt azért
mérlegeljik, hogy olyan kényvvizsgalati eljérasokat tervezziink meg, amelyek az adott kbriilmények k6z0tt megfelelek, de
nem azért, hogy a gazddlkodd egység bels§ kontrofljdnak hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjunk, A
kényvvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak megfeleléségének és a vezetéds altal készitett
szamviteli becslések ésszerdiségének értékelését.

Meggydz8désiink, hogy a megszerzett kdnywvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelel§ alapot nyijt kdnywvizsgdldi
véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT & figgetien cégekbd! 8lid RSM International szamviteli és tandcsaddi hatdzat tagja.
Az RSM International olyan tandcsaddi halozat, amelyek tagjai sajdt jogukon aiénijak szolgditatdsaikat.
Az RSM Internationai nem jogi személy.
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Konyvvizsgalat - Tandcsadds

Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Likviditasi Alap 2014. december 31-ével végzdds idSszakra vonatkozd eves jelentés [./1 - vi.
pontjaban k&zdIt szamviteli informdcidk, melyek a szamviteli térvény elgirdsainak megfeleléen kerliltek meghatarozasra,
minden lényeges szemponthol a kollektiv befektetési formakrdl és kezel&ikrdl, valamint egyes pénzligyi targyu térvények
modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvénnyel dsszhangban kerliltek Bsszealiitasra. Az éves jelentésben szerepl8 eszkézik és
kotelezettségek leltarral aldtdmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési kdltségek az Alap letétkezelgje altal adott
értékelés alapjan kerliltek elszamolasra.

Egyéb kérdések

Kényvvizsgalatunk kizardlag az éves jelentés I./1 - VI. pontjaiban taldlhaté szamviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2015. aprilis 17.
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Partner

RSM DTM AUDIT Tanacsadé Kft.
1138 Budapest, Faludi u. 3.
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP « EVES JELENTES 201 4.

I. A Raiffeisen Likviditasi Alap dltalénos informéciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Likviditasi Alap

Lajstrom szdma: 1111115

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekistési Alapkezeld Zrt,
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Letetkezeld neve: Raiffeisen Bank Zri.

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

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgald neve: RSM DTM AUDIT Tandesedd Kit., Kozma Attila
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v. 3.
Elszémolés nepia: T napon

Tipusa: nyilvénos nyilt végy értékpapir alap
BAMOSZ kategdria: likviditasi clap

Futamideie: hatarozatian

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezeld alacsony kockdzat és oz arfolyam-ingadozdsok minimdlis szinten tartasa mellet o lehetséges legmagasabb hozamot
kivénja elémi. Az Alap elsésorban drfolyam-ingadozdsckid] mentes eszkizékbe - f8ként ldtra szold és leksih bankbetétekbe -

széndekozik befekteini az alopban dsszegyiijtot Skét.

3. Az Alap Gsszesitett és egy jegyre juté nettd eszkézértékének alakulésa (fordulénap elétii utolsé kereskedési

napon}

Arfolyam = _ Arfolyam Netté eszkozérték Aref. Index . -

valtozas hozama |
2014.12.31 1,06% 2,175843 Ft 14326 909 924 Ft 2,44%
2013.12.31 3,33% 2,153013 Ft 15 267 348 022 Ft 4,47%
2012.12.28 6,24% 2,083614 Ft 14 265 805 216 Ft 7.23%
2011.12.30 5,16% 1,961286 Ft 14316692 181 Kt 6,35%
2010.12.31 4,75% 1,865014 Ft 16 550 226 892 Ft 5,66%
2009.12.31 7,85% 1,780476 Ft 12 767 599 520 Ft %,05%
2008.12.31 7.33% 1,650818 Ft 2013399 209 F 2,31%
2007.12.31 6,55% 1,539049 Ft 12 474 906 671 Ft 8,05%
2006.12.29 5,55% 1,444337 Ft 10 393 603 043 Ft 7,21%
2005.12.30 5,96% 1,368395 R 7703015149 F 8,51%
2004.12.31 10,39% 1,291382 F¢ 2628 999 688 Ft 12,10%
2003.12.31 6,62% 1,169839 Ft 1293 255 204 Ft 6,04%
2002.12.31 7,46% 1,097162 Ft 1166 181 035 Ft 2,89%
20071.12.31 2,10% 1,021001 Fi 287 167 838 ft 3,17%
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RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP » EVES JELENTES 2014.

Az drfolyamvaltozds szézalékos mértéke a befektetd dltal elérheid vagyonnsvekedést mutatia be, amennyiben o telies évben megiariofia
befektetését. A fenti hozemek nem jelentenek garancidt ¢ jévére nézve és nincsenck &sszefiggésben az alapok jGvébeni hozamaival. A

kéz6lt hozamadatok nominglisak és az adott naptdr évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy evnél révidebb

idore vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVET® ELSS KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.

Insfrumentum | Devizanem |  ISIN kéd | Névérték | Eszk&z érték P %
Afruhazhaté értékpapirok 2171983471200 14,39
MINB140108 HUF HUGO00624895 1 100 00C 000 1099 476 400 7,20
MNB140115 HUF HUOG00624903 1 100 00GC 000 1 098 864 800 719
Banki egyenlegek 13 100 849 341 85,76
Beréf - HUF HUF 11 500 000 000 75,28
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 100 565 684 0,66
Folyészamla - HUF HUF 1 500 283 657 %82
Osszes eszkoz 15 2992 190 541 100,15
Kételezettségek -22 514802 -0,15
Egyéb kdtelezettsegek HUF -22 514 802 0,15
Neffé eszkdzérték 15276 675 739 HUF
Unitok szama 7094776 725
Egy jegyre jufé nefié eszkozérték 2,153229 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszémolé 2014. janudr 31-g ismertié vali informaciékra énill, addig a porifolié jelentés szdmai
2014. elsd forgaimezési nopjan, mint nyitd ériék keriliek meghatdrozdsra a 2013, évi uiclsé forgalmazési napi éllomanyi adatok
alapjén.

A beszamolé tartalmazza o folydszémla kamatot, o riporthan ez a kévetelések kéztt szerepel. A lekdidtt betétek kamatal a
beszamoldban elhatdroldsként szerepeinek 98.601 e Fi ésszeggel. A kilonbozetbs! ez alkofja a legnagycbhb tételt, mivel a porifolid
jelentésben ez a tétel o pénzeszkdzdk kizét szerepel 98.423 oft éridkben.

A kételezettségek kézétt is megielennek az elsd, mar 2014, évi forgalmazési napig szamolt diftételek, mig az éves beszamoldban o

#nyleges 2013. évi kéliségek és kitelezetiségek kerlinek elszamoldsra, amelyek januér 31-g ismertté valnak.

Beszamolé NEE szdmitds Kilenbozet (eFtban)

Sajdt t8ke / Nettd eszkszérték 15 275 664 15276 676 1012
Kilénbizet 1élelesen:

Ertékpapirok 2 198 341 2 198 341 0
Pénzeszkdzsk 13 000 103 13 100 58] 100 478
Kdvetelések,/ Akilv id. elhat. 28 691 269 28 422
Kételezettségek/ Passziv id. elh. 21 471 22 515 -1 044

xg Raiffeisen 3
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd | Névertek | Eszikoz érék | %
Banki egyenlegek 14 363 747 430 100,16
Befét - HUF HUF 13 501 094 741 94,15
Betét felhalmozoft kamat - HUF HUF 68 839 671 0,48
Folydszdmla - HUF HUF 793813018 5,54
Osszes eszkéz 14 363 747 430 100,16
Kotelezettségek -23 154 185 -0,16
Egyéb kotelezetiségek HUF 23154185 0,16
Netto eszkézérték 14 340 593 245 HUF
Unitok szama 6 590 255 087
Egy jegyre jufo neftd eszk&zérték 2,176030 HUF

Az éves beszamolo és a portfolié jelentés szamai kdzstti eltérés okai:

Az eliérés alapvetd oka az, hogy mig o beszamols 2015. janudr 31-ig ismertté valt informacidkra épiil, addig a portilis jelentés szamai
2015. elsd forgalmazdsi napjén mint nyité ériék keriltek meghatérozdsra a 2014. évi uiolsé forgalmazési napi &lloményi adatok
alapjdn.

A beszdmolé fartalmazza a folyészamla komatet, o riportban ez o kévetelések kozdtt szerepel. A lekétstt betétek kamatai o
beszémoloban elhatérolésként szerepelnek 4.755 e Ff ésszeggel.

A kilgnbbzetbél ez alkotfja ¢ legnogyobb iételt, mivel ¢ portiélia jelentésben ez a el a pénzeszkozok kdzdH szerepel 68.840 eft
értekben.

A kélelezettségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2015. évi forgalmazési napig szdmolt dijtételek, mig az éves beszémoldban o

tényleges targyévi kiltségek és kételezetiségek kerilnek elszamoldsra, amelyek janudr 31-g ismertté valiak.

Beszdmold NEE széamitds Kilénbozet {eftban)

Saial toke / MNettd eszkdzénak 14 339 172 14 340 593 142
Kildnbézet igielesen:

Erékpapirck o 0 0
Pénzeszkdzék 14294 750 14 363 559 &8 809
Kévetelések/ Aktiv id. elhat. 64 789 189 64 600
Kételezettségek/ Passziv id. elh. -20 367 23 155 2788

X Raiffeisen 4
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Hl. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)

Forgalomban 1évs befektetési jegyek 2014.01.02-6n 7 094 776 725
2014. évben eladott befekistési jegyek 25019 248 346
2014, évben visszavéltott befeksetési jegyek 25523769 984
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2015.01.05-én 6 590 255 087
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzérigke 2015.01.05-én 14 340 593 245
Egy jegyre jutd netid eszkdzérték 2015.01.05-én 2,176030

IV. A befektetési alap 6sszetétele

MNagységrend: Fi

Megnevezés Devizanem ISIN kod Néveértek Eszkdz erték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmoltban forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb dtruhazhaité értékpapirek 0 0,00
Netto eszicozértek 14 340 593 245 100,00

Az Alapkezelé az Alap befekietési politikéjdnak megfeleléen az Bsszegyijin 1Skét likvid eszkézskbe, elsdsorban ldira szols és lekatst
betétekbe fekteti. Az Alap 15zsdén vagy mds szabdlyozott piacon forgelomba hozott és egyéb dtruhdzhats ériékpapirckbol az Alap o
Magyar Nemzeti Bank kéthetes kéivény instrumentumdbsl, valamint o Magyar Allam  dltel  kibocsdtott  révid lejératd

diszkontkinestériegybd! rendelkezett kitettséggel o targyidsszak sordn, amely az Alap likviditasanak optimélis kezelését szolgdlia.

: Raiffeisen 5
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a térgyidészakban

2014

Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott kamat értékpapirok
Folyészamlakamat HUF

Lekaistt betét utan kapott kamat
Ertékpopir &rf.eredm.

Pénziigyi miveletek réforditasai
Folydszamiakamat HUF
Ertékpapir drf.eredmény

Egyéb bevételek

Egyéb bevérelek

A mikodeési kdltségek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezels kltsége

Letétkezel S koltsége

Keler dij

Mérlegvizsgdlat

Kdnywezeiés

MNB Feligyelet! dijak

Egyéb raforditasok
Rendkivili bevételek
Rendkivili raforditasok
Fizetett, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztoft jvedelem
Ujra befektetett jvedelem

Ertékpapirok értékkilonbszete
Allamkatvények

- kamaiokbd!, oszialékbal

-egyéb

Kincstériagyek

- kamatokbdl, oszialékbsl

-egyéb

Nagysdgrend: eFt
394 215
1664

28 199
337 3771
26 981
1130

0

1130

o

0

232 801
102
210731
15180
173

453

2 393
3789

[}

0

0

Q

160 284

160 284

o0 0o o0 0
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Tékeszémla vdltozdsai 2014. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. [Nagysagrend: eFt

Vagyonelem ldészak nyitéallomany |dészak zarédllomany Megoszids
Bankbetétek 13 000 103 14 294 750 99,69%
ebbdl lekotdt betét 11 500 000 13 501 095 4,16%
iddszak nyitédllomany idészok zdrddllomdny
Yagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép.| tézsdei ép. tdzsdénkiv. ép.| Megoszlas
Kincstarjegy 0 2198 341 0 o 0,00%
MNB140108 1099 476 0 0,00%
MNB140115 1098 865 ¢ 0,00%
Vagyonelem Idészak nyitdailomany ldészak zarddltomany Megoszlds
Aktiv elhatarelasck 98 691 64 789 0,45%
Osszesen 0 15297 135 0 14 359 539| 100,14%

VI. Szarmaztatott Ggyletek

Az Alop o targyidészakban és 2014. december 31-én szérmazékos pozicioval nem rendelkezett,

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsasdg tulojdonosi szerkezeiében és tevékenységi kérében jelentds vdltozas nem kévetkezett be 2014-ben, 4 Ozletdgat vegy
szolgditatést nem inditoit. A Torsosdg igazgatdsdgdnak Ssszetételében azonban trtént véliozas, 2014.03.054 hatallyal Horvath Kriszting
mar nem fogja az igazgatbségnok. A fenti délummal a kézponti Ugyintézési hely cime is megvaliozot, az ¥ «im 1158 Budapest,

Késmdrk utca 11-13 leth.

A 2014es évben az Alapkezelé Gj alapot nem indilott, mikézben két hatdrozott futamideid alupja (Ruiffeisen TOP8 Tékevédet
Szdrmaztatott Alap, Raiffeisen Féldink Eriékei 2 Tékevédett Szérmaziatott Alap) lejar. A Tarsasdg december végén igy tfizenkilenc
befektetési alopot kezelt. Az év folyaman oz Alapkezeld befekietési alopokban kezelt dllomanya némileg esékkent, a 2013, év végi
204,98 milliard forintos dllomény egy év leforgdsa alatt 190 millidrdra csékkent. A nyilvanos befektelési alapok piacén az Alapkezeld

piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjdn 3,57%-ra csskkent a 2013, év végi 4,59%rél,

VIll. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

T. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai pénz- és Gllampapirpiacra is jelentds befolydssal volt « tavalyi évben fennmaradt globdlis laza” monetdris kondicids kérmyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szamité FED, az Eurépai Kézponti Bank és o japén Bank of Japan is biztosiolt @ tékepiacok szamdara.
Fozank dllampepirpiacét mar 2013-ban is segitetie o likviditdsbdség, hiszen o Magyar Allam &lial kibocsdtott papirok elvart hozamai

folyamatosan csékkentek, amely irend nem valtozo#t meg tavaly sem. A 2014es évben ugyan o FED & likviditdshdséget okozd QE3
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programidnak keretdsszegét az elézetes tervek alapién fokozatosan csékkentette és az év végére le is allitotta, de ekédzben az EKB és o
BoJ djabb és Gjabb stimulusokat biztositott a piacck szamara.

A hazai események kozil fontes kiemelni, hogy @ Magyar Nemzefi Bank 2014 elsé flévben is folytetto azt a jegybanki politikat -
hasonldan a nemzetkézi trendekhez - amivel lazdbbd fetfie a hazai monetdris feltételeket. Fontos kiemelni, hogy a monetéris tandes a
kamatdénié iléseksn minden hénapban az alapkamat csékkentése mellett tette le a voksdt egészen {Uliusig. Az irényadd rdia méréke
2,10% lett o hetedik hénap végére, majd december végéig mar nem véltozoft, A hazai jegybank ezen felil még tovabbi aszkézdket is
bevetett, hiszen dprilisban bemutatta §j programidt, melynek lényeges pontia volt, hogy az MNB az egyik legloniosabb monetdris
eszkézét megvdloziatta. A jegybank 2014, auguszius 148] kezdédben o kéthetes kétvénye helyett betétet kindl, és o betétet eftd] az
iddpontté| kezdve esak o hazai székhellyel rendelkezd pénzintézetek hasznélhatick, mig a kilfsldivel rendelkezok nem. Az MMNB vezeidse
azt varda etidl, hogy a felesleges piaci likvidités majd o magyar dllompapirckat fogja valasziani, hiszen azok fovébbra is likvidek
maradnak {mig a betét nem az). Az MNB raaddsul kamatesere igyletekke! {swap) is segitette az Gherelési, hogy o leend befekietdnek o
hosszabb dllampapirokna! keletkezd kamatkockdzatét mérsékelie. Azsta kiderilt, hogy a program jelentds hatdssal bint o hazai
dllampapir piacra, hiszen a bevezetés utdn a rvid fulamidejl papiroknck jelentdsen az alapkamat olé sillyedt az elvért hozama, és ez
az év végéig igy is maradi.

A kéliségvetési hidny alokuldsa az el6z6 évhez hasonld folyamat szerint zajlott, azaz o kormdnyzat az év sorén mindig hangsilyozta,
hogy a kéltségveiés hianyat GDP 3% ald szoritia, amely végil meg is valdsult.

Az Allamadésség Kezelé Kézpont tavalyi kommunikécidio is egyértelmi volt a céljait iiletéen, melyek tobbek kézétt az adéssag
szerkezetének dtaickitdsdt jelentette o GDP-hez mént ardnydnak csokkentése mellett. Az atclakités ¢élia a devizaadésség ardnyanak
csbkkentése, illetve a hazai finanszirozdsi rétu novelése. Fzt segitette a fent mér emlitett 0f MNB program is, tovébbd a kifejezetten o
lakossdgnak szél6, és dllalaban o piac felett drozett dllampapirok kiboesaiasa is.

Az év masodik felében o régids kackdzatok jelentek meg, hiszen az ukedn kelefi hatarnd! kiolakuie konfliktus esefleges eszkalacidja
komaly kockazatot jelentett o térség eszkézpiacaira is.

A masik fontos eseményser a piacra vonatkozéan inkabb pezitiv kockézatokat jelentett, miszerint oz Eurdpai Kézponii Benk folyamatosan
lebegtetle a sajat QE programija beindfidsanak ieheidségét, ami végiil o tavalyi évben nem Sridnt meg.

A hazai dllampapir piac feliesitményét leiré MAX index elsé félévben elént 8%.os emelkedése i6l mutatja @ hazai kétvénypioe erejét, illetve
a mascdik féléves 4,24%o0s névekedéssel pedig vgyan kisebb dtemil, de tovabbi jovuldst mutaioft. Az éven belili papirok étlagos
teljesitményét mutatd RMAX index is relative il szerepsli, hiszen 3,31%-0s erdsédést udott felmutaini az &v sordn.

A teljes évrél elmondhate, hogy a tdmogatd nemzetkézi kérnyezet, a javulé hazai makroadaiok és az MNB monetaris feliételeken
kénnyité politikajanak kiszénheiden a magyar kétvénybefektetések esetén mind a hosszabb, mind a révidebb futamidejii &llampapirokkal

jelentés hozamckat lehetett elérni.

idészaki valiozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
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. elsd félévi valtozds 8,00% 6,78% 1,93%
2014. Q3 G,40% 0,47% 0,90% 310,36 2,10%
2014. Q4 3,83% 3,30% 0,45% 314,89 2,10%
2014. mdsodik félévi valtozds 4,24% 3,79% 1,35%
2014, évi valtozas -12,58% C10,83% i 3,81% : Cini

Forrés:. MNB, AKK

2. A befektetési politika alakuldsara haté egyéb tényezdk

Az Alapkezelé a 2014es évben eldkészitette a 2014. évi XVi. Térvény a kollektiv befekieiési formakral és kezeldikrdl, valamint egyes
pénzigyi targyl 1rvények modositasardl c. jogszabdly (Kbitv.) dltal eléint az Alap igjékoztatéjdhoz &s kezelssi szabdlyzaidhoz szikséges
valtoztatdsokat, illetve megkildte a Feligyelefnek az Alap médositott thjékoztatdjat és kezelési szabdlyzatét, amelyeket a Feligyelet

jévahagyott a 201 56s évben.
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Az Alapkezelé megkildie megfelelésrsl 52616 nyilatkozatét @ Magyar Nemzeti Bank részére o 2014-es &v kézepén. A nyilatkozatal
2014, julius 22. napjatét az Alapkezelé olyan alternativ befekietési alapkezeidnek (ABAK) mindsil, amely kizdrdlag alfernativ befekietési
alapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsiié koliektiv befekietési formékat kezel, Az Alapkezeld a megfelelés érdekében o Kbftv. &5 az ABAK-
rendelet {o Bizoftsdg 2012, december 194 231/2013/EU fethatalmazéson alapuld rendelete) dltal megkévetelt §j szabdlyzaiokat

(Jovadaimazasi Politika, Ertékelési Politika, Avilagitasi Politika) megalkotia, o 1Brvényi valtozdsokat az Uzletszabalyzatan is dtvezette.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alop futamideje sordn nem fizet hozamot, o befekietésein eléri nyereséget Gira befekteti. A hozom a befekteidsi jegyek neftd
eszkbzértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkézériéken 15réns visszavdsérlasi kotelezetiség
véllalaséval biztesitia o befekietck szémdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavditasaval telszéleges iddépontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitalt 2014-ben.

IX. Az ABAK dltal az adott iddszakra kifizetett javadalmazas

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes ésszege a 2014-es évre
szoléan, rogzitelt és valtozéd bontasban

2014. év
Régzitett jSvedelem dsszesen: 174 646 275 Ft
Véliozd jGvedelem Ssszesen; Nem ismert™
Kedvezményszettek szama: 2515

*az adoit iddszakra sz0l6 valtozd javadalom még nem volt meghatérozva az éves jelentés készitsének idépontjdban.

2. Az ABAK igyvezetdinek és azon munkavaéllaléinak, akik az ABA kockézati profiliara
tevékenységiik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazaséanak teljes
ésszege a 2014-es iddszakra széléan

2014. év
ABAK igyvezetSinek jovadalma dsszesen: 45 A5 714 R
Az ABA kockézati profilidra fevékenységik révén
[ényeges hatdst gyakeroldknak o jovadalma
Esszesen: 44 798 975 F

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek arénya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megéllapodasok, az ABA aktudlis kockazati profilja és az
ABAK dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkozeinek arénya és kezelése

Az Alapkezel§ oz iliikvidnek mindsitett eszkézoket, a mindenkor érvényes ériékelési politkdjéban lefrtaknak megfelelden érigkeli. Az
Alapban 2014.12.31-én nem voliak illikvid eszkézsk. Az Alapkezeld értékelési politikdja 201 5-ber megvéltozott melynek érelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézék esetén az Arazdsi Bizotség dont az ériékeléshez alkalmazands eljdrésrél,
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b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos 0j megéllapodésok

Az Alapkezeld az Alep vonatkozdsdban megfeleld fikviditdskezelési rendszert vezetei be a 2014ws évben. Likvididskezelési
szabdlyzatot és eljdrasokat fogadott el annak biziositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap Yikviditési kockézatdt, valamint,
hogy oz Alop befekletéseinek likviditasi profifia megfefelien az Alap kételezetiségeinek. Az Alapkezeld bizfositia, hogy a befekietési

stratégia, o fikviditdsi profil és o visszavdltési polifke az Alap tekinteiében ésszhangban élljor egymassal.

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

Kockdzati profil: 1

A ferti kockdzati besorolds alapjéul szolgdlé szintetikus mutaié az alap heti hozamainak ingadozdsdt veszi alapul az elmilt &t évre
vonatkozéan. Az clap kockdzat/nyereség profil szerinti 1. kategdriaba trténd besoroldsa Ssszefliggésben van azzal, hegy oz alap

eszkdzei elsésorban pénzintézeti betéibe keriinek befektetésre.

Az Alapkezelé o targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programidt implementdlta a piaci kockézal mérésének fejlesziéséhez, o

kockdziaiot érték mutaték szémitdséhoz,

XI. Az ABA nevében alkalmazhats tkedttéte] mértékében bekévetkezé
vilfozdsok, a biztositék vagy a t6keéttételi megéllapodas értelmében
nydjtoit garanciak ujbéli felhasznélasi joga, és az adott ABA Glial
alkalmazott t6kedttétel teljes 6sszege

a} A telies nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap o Kbftv. rendelkezésel szerint - szarmaztatott igyletek figyelembeviielével - szémitott teljes nefidsiioft kockézati kitetisége nem

haladhatia meg oz Alop Netié eszkézériékének 130%4r,

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

<} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 94,47%

OClyan esemény, amely jelentésen befolyésolnd a 2014. izlefi évet, a mérleg forduldnapiat kévetden nem volt.

Budapest, 2015. éprilis 17.

Balogh A:)'udrés Véradi Zoltan

az Alap képviseletében
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