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Fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. részére

Az éves beszamolordl késziiit jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja mellékelt 2014, évi éves beszdmoldjanak a kinyvvizsgalatat,
amely éves beszamolé a 2014. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbsl — melyben az eszkézék és forrasok egyezd
véglsszege 14.837.961 E Ft, trgyévi eredménye 266.236 E Ft nyereség —, s az ezen iddponttal végzddd évre vonatkozd
eredmenykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozd elemeit és az egyéb magyarazé informaciokat
tartalmazo kiegészitd mellékietbd) &ll.

A vezetés felelfssége az gves beszdmoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban , vezetés”) felelés az éves beszamoldnak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszamolé készitési és kényvvezetési kotelezettségeinek sajatossdgairél szél6
215/2000. (XII. 11.) Kormdnyrendeletben foglaltakkal 8sszhanghan torténd elkészitésésrt és valds bemutatasaért, valamint
az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé valjon az akar csaldshdl, akdr
hibabdl eredd lényeges hibas allitasoktdl mentes éves beszdmald elkészitése.

A kBnywvizsgalo felelGssége

A mi feleldsségiink az éves beszamold véleményezése kdnyvvizsgdlatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfelelilink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgélatot gy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld hizonyossdgot
szerezzlink arrol, hogy az éves beszdmold mentes-e a lényeges hibas 3llitasokidl.

A kdnywvizsgalat magdban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek célja kdinyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szereplt dsszegekrdl és kdzzétételekrdl. A kivdlasztott eljdrasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbol,
akar hibdbél eredd, lényeges hibds allitdsai kockézatainak felmérését is, a kényvvizsgalé megitélésétd! fliggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgdld az éves beszamold gazdalkods egység altali elkészitése és valés bemutatdsa
szempontjabdl relevéns belsd kontrollt azért mérfegeli, hogy olyan konywvizsgélati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kdriimények kdz&tt megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdilkodd egység beisd kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgalat magdban foglalja tovédbbd az alkalmazott szémviteli politikdk
megfeleléségeének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszémold atfogd
prezentaldsanak értékelését is.

MeggydzGdésiink, hogy a megszerzett kdnywvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelel§ alapot nydjt kényvvizsgaldi
véleményiink megadasahoz.

Az R3M DTH AUDIT a fiiggetlen céqekbGt 3ll6 RSM International szamviteli és tandcsadol halozat tagja.
Az RSM Internationat olyan tandcsaddi haldzat, amelyek tagjat sajat jogukon ajdnljdk szoigéltatisaikat.
Az RSM International aem jogi személy.
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Vélemény

Vélemeényiink szerint az éves beszamolé megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja
2014. december 31-én fennéllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen id8ponttal végz6dé évre vonatkozd
jovedelmi helyzetér6l a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és kbnyvvezetési
kitelezettségeinek sajdtossagairdl sz6l6 215/2000. (XIk. 11.) Korményrendeletben foglaltakkal dsszhangban.

Egyéb jelentéstételi kbtelezettség: Az iizleti jelentésrd) késziilt jelentés

Elvégerztiik a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja mellékelt 2014. évi éves beszamoléjahoz kapcsoléds, 2014,
december 31-i forduldnapra vonatkozé Gzleti jelentésének a vizsgdlatat.

A vezetés felelds az (izleti jelentésnek a szamviteli tdrvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kényvvezetési kotelezettségeinek sajdtossdgairdl szolé 215/2000. (Xil. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal dsszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felel8sségiink az (zleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozé éves beszamold
6sszhangjdnak megitélése. Az Uzleti jelentéssel kapesolatos munkénk az {izleti jelentés és az éves beszamald dsszhangjanak
megitélésere korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informacidk attekintését,

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Panndnia Alapok Alapja 2014. évi lzleti jelentése a Raiffeisen Private
Banking Pannénia Alapok Alapja 2014. évi éves beszamoldjanak adataival gsszhangban van.

Budapest, 2015, aprilis 17.

753340zma Attila Mihaly
2006 | ,Be;egyzett kinyvvizsgald
NyllvantartaS| szam: 005847

Kozma Attila Mihdly

Partner

RSM DTM AUDIT Tandcsado Kft.
1138 Budapest, Faludiu. 3.
Nyilvantartasi szdm: 002552



Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

eft eft

2013. 2014.

MERLEG december 31, december 31.
A/ Befektetett eszkdzdk o 0
I. Ertékpapirak 0 o

1 Ertékpapirek 0 0

2 Ertékpapirok ériékkiilénbézete 0 0

a kamatokbdl, osztalékbél o] 4}

b egyéb v 0

B / Forgdeszkozdk 15 752 850 14 805 816
. Kdvetelések 31 695 146 516

1 Kévetelésak 31695 146 51&

2 Kovetelések ériékvesziése [} 0 0

3 Kulf. pénzértékre sz6l6 kév. &t kijlénk, 0 0

4 Forintkdveteldsak ériekalési kizlonk, 0 0

Il. Ertékpapirok 14 996 953 14 010 396

1 Enékpapirok 14253 837 13122 144

2 Engkpopirok érékkilonbazete 743116 888 252

a kamatokbél, osztalékbal 0 0

b egyéh 743116 888 252

Hl. Pénzeszkdzsk 724 202 648 904

1 Pénzeszkdzok 724202 648 904

2 Valutg, devizabetét ériékelési kilanb. 0 0

C/ Aktiv idébeli elhatarclasok 44 32145
1 Aktiv idébeli elhatdrolasck 44 32 145

2 Akiiv id8beli elhatdroldsck ért. veszt. {4 0 0

D/ Szarmaztatott iigyletek ért. kiilénbézet 0 4]
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 15 752 894 14 837 961
E/ Sajat téke 15 728 000 14 813 392
L. Induls toke 11 667 647 10712272

1 Kibocsdfott bel.jegyek névériéke 18791 614 22 389 819

2 Visszavasarolt bef.jegyek névériéke ) 7 123967 -11 677 547

Il. Tokendvekmény 4 060 353 4101 120

1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért.kil, 3438143 3 067 538

2 Ergkelési kilonbézet tartaléka 743116 888 252

3 El6z6 évek eredménye -131 361 ~120 906

4 Uzleti év eredménye 10 455 266 236

F/ Céltartalékok o o
G / Kételezettségelk 22412 22 148
l. Hosszi lejarata kételezetség 0 0

II. RBvid lejarati kételezetiség 22 412 22 148

lil. Kilf. pénzértékre sz. kot ért. kiil. 0 o

H / Passziv idébeli elhatarolasok 2432 240
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 15752894 14 837 961

Budapest, 2015. dprilis 17.
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Balogh Andras
az Alap képviseletében

Varadi Zoltan



Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

oft eft

Eredménykimutatas 2013. 2014.
I Pénziigyi mirveletek bevételei 221 650 453 113

It Pénzigyi miveletek raforditasai 98 496 27 302
HI Egyéb bevételek 93 794 131 803
IV Mikddési ksltségek 206 693 291 378
V Egyéb réforditasok 0 0
V1 Rendkivili bevételek o 0
Vil Rendkiviili raforditasok 0 0
VIll Fizetett, fizetendd hozamok o] 0
IX Targyévi eredmény 10 455 266 236

Budapest, 2015. &prilis 17.
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Raiffeisen Private Banking Pannénia Alapok Alapja

Kiegészito melléklef

a 2014. december 31-ével végzéds iizleti évre

1. Ahala PN N TR R L

A Raiffgisen Privata 8anking Panndnia Alapek Alapja ftovébbiakban: Alap) 2007. marcivs 30-6n keriilt nyilvantertdsba vételre a PSZAF-ndl
229.975.075 - torint indulé sajar Ikevel. A befekistési jegyek ndvertéke: 1,- Ft.

A PSZAF hotdrozatszame: B/ 10,4981 /2007,

Az Alap hatdrozation futamidajd.

Az Alap migétt a Roiffeisen csoport nagybefektetdsskben topaszhalt gardaja all.

Auszitidban o Raiffeisen a legnogyobb clapkezeld. A csoport tagjai vazetd banki szolgéltatok.

Az Alap kénywizsgdlattat aldtémasziott éves beszamoldjor és aves jefontésst az interneten is kézzéleszi, amelynek pontos cime, slérhatésége a kbvetkezd:

hhps:/ /alepok raiffaisen. hu /aktualis /jelantasek

Alapkezels: Raiffeisen Befektetdsi Alapkexzald Zrt. 1054 Budapest, Akadémia v, 8.
Az Alap képviseletére jogosult;  Bolagh Andras 1028 Budapest, Kokdrda v. 23,
Véradi Zoltan 1111 Budapest, Barisk Beélo at 20,
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezols: Raiffeisen Bank Zst. 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Az Alap kénywizsgalatro kételozott.
Kanywvizsgdld: RS DTM Audit K&, 1138 Budapast, Faludi vtea 3.
Kijellt kdnyvvizsgdls: Kozma Aftila Regisztracids szém: 005847 2161 Csomad, Nepsugdr utca 2B.

lgazelvdny szém: Q05881
A szdmviteli szolgéltalas kirébe tarlozd feladatok
irényitdsaért falalds szemely: Nogy Séndor Jézsef 1141 Budapest, Bazzardza v, 1.

NGM regisztraciés szam: 147176

2. Befektetési politika
Az Alapkezel o ible elvarhaté moximélis gondességgal, sajét beldtssa 6s dsntase olapidn, a térvények és oz Alapkezelési Szabdlyzatban
fogloh kerlétozasok betartdsa mebiett ulokitia ki oz Alap forrdsainak felhasznaldsi modjdt, o befektetési arényokat annak érdekében, hogy az Alap

az Alopkezeld vérckozésainck megfeleld jgvébent kackézatok és hozamok figgvénysben hosszabb 1évon a lehetséges lagmagasabb hozamot érje el.

Az Mlep célio, hogy kbzapes keckazot fehvalialésa mellett hosszabb taven a lshetséges legmagasabb tkensvekmenyt érje of tilnyomd résat koliektiv

bofektetési értékpapirokbid! sszedllitott, diverzifkalt portfslis kialakitdsdvol.

Az Alapkezels az Alap t5ksjét Likvid és szdrmaziatott eszkdzskén valomint dllampapirokon faliil kizérélag befekiatés clapok jegyeibe, ilietleg egyéh
kellektfv bofektatési érékpapirokba fedeti. Az Alap Kilnyomé részt abszolit hozamra térekvs alapokbél alukitia ki portfolisiat. Ezek az alapok eltérs
piccokon, eltéré médszertannal probaljek megvaldsitani befektetdsi caljvkat, ami azt sredményezl, hogy & hezamaik kézéit egyiitmozgds jellemzéen

kézepes vagy anndl gyengébb. Bzt a diverzifikécids slényt az Alap olapek alapja konstrukeidja biztosita.

Az Alap hosszabb tévi célio oz dllampepirek dltal biztositolt hozamnal nagyobb hozam elérése addiciondlis kockézat véllalésa mallelt. A t5bblethozam

elérésének érdskében oz Alopkezelé a befektetdsi cslpontot jelents chszolit hozamealy befektetési afapok kézil ckiiven vélogat.

A kivélasztot clapok potenciélis bafoktetési tarilets o leheté legszélesebb &5 globdlis: hazai és nemzetkdzi részvények illeive kitvények, bankbetetek,
devizdk, egysh belekietési eszkdzdk, volamint ezekra és drupioci tarmékekre vonatkezo szérmaziatott iigylatak. A hagyomdnyos befektetési alopokis!

a széles eszkizidron 16 abban térnek of, hogy nem csak emelkeds, da - szdrmaztatott tigylstek segitségével - esé piacon is van lshetéségiik hozamot

elérni. Fonlos jellsmzdis még o migéties alopoknak az, hogy teljesitménylk nugy mérnékben figg az alap kezeldjanek ké: itdl, piaci tapaszialstaits].

3. Szamviteli politika &sszefoglalasa

3.1. Szdmviteli irdnyelvek

Az Alop a kényvelését &5 kimutalisalt ¢ Szamvitelrél sz8lé 2000. &vi C torvény [Szt), a T skepicerd] szole 2001, évi CXX. rv.
iotva o bafektetést alopok éves beszamols készitasi s kinyvvoratési kitelozettségének sajdlossdgairdl szélé 215/2000. (XU 11}, Korm. rend.
elgirasai alapjan és a Magyerorszdgon dllaléncsan elfogadott szémviteli eivelksl &sszhangban kaszit.

Az Alap kettds kdnywvitelt vozal, dves beszdmolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatés, o kiegészits mefiéklet és ¢ cash-flow kimuteids.

Az Alop az eflanérzés és Enallondrzés sorén megdliapitet, oz elézé év éves baszamelsiaban elkévetstt jelantdsebb dsszeg i hibanck tekinli azekat,
amelyek meghaladiak oz ellendrzéit izlati év mérlegféssszegének 2 szézalskat, illatve ha o mérlegfédsszeg 2 szézoléka nam holedja meg oz 1 milli

forintot, akkor az 1 millis ferintot.

Az Alop f3bb szamviteli iranyelvainek dsszefoglalasét os az értekelési eljdrdsokat az aldbbiokban mutafivk be.

1./ 9 oldai



3.2. Az éves beszdmolé pénzneme
A mérlegheszamols magyar forintban készilt és ezer forintban |e Ft} keriflt kimutatasra.

A mérlagkészitds ddtuma: 2015, janudr 31.

3.3. Az énékeldsi elidrésok ismerteldse
Az értékalési elidrasokndl - a Szamviteli 16rvany, o Tékepiaci Krvény és o Kezelési szabélyzatban lsirtak alopjén - az Alap Szamvitali politiksjaban

rigzitetiek az irdryadéck.

Az Alap az eszkbzeird! részlstes myilvintaridst vezal, oz értdkpapirok értskalése az Alop kezelési szabalyzatanak megfalelden torténk. Az ériékpapirok

nem reclizélt arfolyamkiténbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézveflenil o tskendvekménnyal szamben kerill elszamolésra.

Az dllamkatvényak vételaker a magvasérolt kamatot bevételt csiskkents tétefként szamolia ol az Alap. Az eladéskor oz eladot kamat bevételként jelentkezik.
Az v végi Gtértékeléskor a megszolgdit kamatot riékeldsi kilinbizetbdt sz6rmazé 18kensvekményként szamolja of ez Alap az érkpapirok

éniokkilonbszetével szemben.

Az éves baszamolt elkészitésoker a 2000. évi C. tirvény 55. § |1) bekezdésével, valemint o 215/2000. Korményrendelet 5. § (8} bekezdésével
gsszhangban 6 vevs, az adés mindsitése alapién az iizleli év mérlsglordulénapian fannalls &s o mérlegkészités idBpontidiy pénziigyfeg nem rendszst,

harem héncpon Hili lajéret: kéveteldsnsl fidedrive a hitelintézatekke!, pénziigyi vallalkozasokkal szembeni kisveteléseket, @ kélcsdnként, oz eléiegkent

adolt Ssszegekel, tovabbé a bevételok aktiv idébeli elhatarcldsa kizéh lévs kdvetelésiellegi; totelakat is), ozck keletkazésokor értékvesztost kalt elszamoini

- o mérlegkaszités idépontidban rendelkezésre 4llé informaciék alopion - o kivelslés kényv szerintl éricke s a kivetalds vérhatéan meglérils dsszege
{vesztesdgellegl) kilénbdzet Siszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a killnbozet tartésnak mutatkozik 85 jefentds sszegl.

Az Alep a valule-, devizakészletaket 65 o kiilfsldi pénzértikre 52616 kivetalésakel, ilatve o devizakitelezattsageket czok bekeriilésokor 2008. fanudr 146!
MHNB drfolyamon szdmitott forintéricken veszi fal o kinyveibe - a forintért vett davizasszkizéket az érte fizeteft forintisszeghen - és o Szamviteli politikéban

régzitett mddon, oz értékelés napjén a devizaeszkBzbk és kitelozettségek kinyv szerinti forintértéka és az értékelés nopi MNB devizedrfolyamen

értéke kdzol kilinbizet dsszevent egyenlegét az eredménykimutatésban szémolja el.
Az Alapbon hozamkifizatés, hozamjévairds nem tértanik.
A balokletssi jogyek sladdsa 45 visszavslidsa a Kezelési szabdlyzatban aldirtak szerint 1riénik.

A forgalmazés névértékben az induld 18kél, a befaktetési jegyek névértéke és folyd éra kdzti - az ériékalashdl adéds - kildnbazet o tékendvekményt
véltoztatia.
A portfolia énskelésanek olvei:

A} Tézsdére bavezalstt értékpapirok

- Az elsddleges forgalmazéi randszerben szerepld allampapirak érigkét az AKK dliel ayilvanossagra hozott fegjobb vételi 4 legjobb eladasi drfolyom
szamtani dllagokant meghatdrozott kézép érfolyam clapjdn kell szamitani. A szémitdshez az érékelés napjdn - vagy annak hidnydban oz értékelést
megeldzs, ahhoz legkézelabbi - oz AKK &ltal kizzétatt - adatokat kell atkalmezni.

- Az egyéb I5zsdén jegyzett kdvényeket az ulolss, netté zéréarfolyamon, idéerdnyos felhalmozolt kemattol névelve kell artékelni.

- Amennyiben ¢ 1zsdére bevezatolt diszkont kincstarjegy hatralévé futamideje kevesebb, mint 92 nop, gy az AKK 3 hénapos referenciahozama
alopian kall kiszémitani az adett diszkont kinestérisgy T ropra vonalkezé drfolyamar,

B} Tézsdére be nem vezstett, nyilvénos ériskpapirforgatomban szerepls értékpapirok

- AT8zsdére, azoz o BETre be nom vezete, de valamely kilfldi tozsdére bavezalett értékpapirokat o Letélkexsld alial meghatdrozott professziondlis
adotszolggitats - REUTERS vagy BLOOMBERG - dlal {T-1) napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem kordbbi érfolyamon kell értgkelni.

- A semmilyen fézsdéra be nem vezetelt, nyilvinos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adolt értékpapirok lagfabh
mésodlagos piccének tekinthetd elismert érékpopir pincok altal, Mogyarorszagon forgalomban 16vé ériékpapirok esetén oz OTC piac, avagy mds
Wzsdén kivilf informdcios szabdlyzatok olapidn, illetve a kézzétételi helysken kézzstelt {T-1) napi zéréarfolyam, ennsk hidnydban atlagérfolyam
alapian, oz egyes értékpapirok picci hozamszamitasi eligrasainck megfeleid modon szamilot hozam alapjén kell T napre venakezéan

meghatdrozni.
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4, A mérleghez kapesoldde megjegyzdsek
4.1, Informdcick az Alop portfslididrd!

Az ériékpapirok zaré dllemdnya az év ulolsé napjén érvanyes ariskpapir arfolyamon karilt kimulatdsra.

A/ Bofakiotdsi fegyek
Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapi Devizanem érték sFi-ban Ert kil egysb Ert.kifl. kamot dsszag eftban
AEGON ALFA HUE 1410 000 116 631 o 1526 631
CON CITADEU HUF 602 639 72294 o] 674 933
CONCLGL HUF 1147 232 180 403 o} i 327 833
CON PLAT Pi2 HUE 2018 958 134 322 Q 2 153 290
CONC, ¥M HUF 2538 639 119 570 ] 2 658 209
GENIPO HUF 170 000 5782 o} 175782
OTP EMDA HUF 470 000 -2 288 Q 467 712
QTP SUPRA HUF 2 545 283 230142 0 2775425
RAHA HUF 1189 383 -4 693 O i 184 490
RIPA HUF 1030 000 35 889 o 1 065 889
Osszesen 13122 144 888 252 ] 14010 396
4.2. Elhatéroldsck részletezése
Bovételek aktiv idébeli elhatéroldsa {adatok eFrban) 2013, 2014.
| ber 31, d ber 31.
Trailer fee o 321119
Folydszdmle kamat elhataroldse 44 26
44 32145
Ksltsdgek passziv iddbeli elhatérolasa jadatok eFtban) 2013, 2014,
< ber 31, d ber 31.
Marlagvizsgdlat 230 250
Keler dif 159 84
Faliigyeleti dij 989 990
Forgalmazdsi dij 3 0
tetdtkozelasi dij (Rl 1097
2482 2 421
4.3. Egyéb informacick
Az &t évnal h bb idej kitel dgek: Hitelfeivatel nincs

g
Az Alap munkavdlialékat nem foglalkoztat.

Az Alapkersld oz Alap hozamdnak és 15kéjének magdvdsdre nem tett értakbelf igéretet.

Az Alap nem kapott 45 nem adott fadazetet, biztositakot, Svadskot, nem vallalt gorancidl és kezességat.
4.4. Az eredménykimutatashoz kapesolddd megjegyzésok

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Kormanyrendslet alapjan késziti oz eredménykimutatdsat.

Pénzligyi miveletak bovdtelei részlatazése {sft-ban)

2013. 2014,
Kapott osztalék, részesedss o] o}
Folygszémlakamat HUF 6 559 8827
Arfolyamkilénbszet 5 15
Entskpapir &rf.eredm. 215 044 444 271
221 650 453 113
Pénziigyi muveletak raforditasai részletaxdse (aFtban)
2013. 2014.
Enékpapir arf.eredm. 98 496 27 302
28 496 27 302
Egyéle bevételok részlstezase [eFtban)
2013. 2014,
Trailer fee 93 994 131 803
92994 131 803
Egyéb raforditésck sem targyévben, sem ez azt megalszd Gzlefi évben sem voltak.
A miksdesi killségak részletezésa (sFtban)
2033 2014,
Bankforgalmi jutalék 28 1
Forgalmazasi jutalek 315 64
Alapkazels ksltsége 190 320 269 705
totétkezeld kolissga 9730 13 485
Kaler di 851 1 061
Mérlegvizsgélat 418 453
Kényvvazetas 1794 2393
Folixgyeleli dijok 3037 4214
206 693 291 378

Rendkivili bevételek &5 raforditasok sem targyévben, sem oz a2t megelszd lizleti évben sem voltak.
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5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a jév
A sajat téke részletezése

L Indulé téke
a) Kibocs. bef.jegyek névértéke
b) Visszovas.bel jegyek névénéke
It. Tokendvekmeény
I VYisszavds.bef jegyek bevondsi ért.kiil.
2. Ertékelési kilinbazetbs]
3. El526 évek eredménye
4 Uzleti évi eredmény

Sajat toke

2013.
d ber 31.

eFtban
2014.

4 ber 31,

11 467 647
18791614
71239467
4 060 353
3438 143

743 118
131 381
10 455

15 728 000

6. Az dves beszdamole és a portfilié jelentés szamai kdzith eltérés okai:

190712272
22 359819
<11 &77 547
410% 120

3047 528
888 252
-120 906
266 236

142 813 392

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszdmolé 2015, junudr 31-ig ismerhs vélt informdcidkra épiil, addig a porfélis jelentés szdmai 2015. elsd

forgaimazasi napjén mint nyité ariek keriiitek meghatarozasra a 2014. évi utolsé fargalmazdsi nopt dlloméanyi adatok alapjan.

A folyészamla slhatéroft §

kimutatasra.

te a NEF szamitasban a kévetelések kdzst szerepel, a beszdmoldban pedig oz akliv elhatéroldsok kizstt kerilt

A kistelezettségek kizéit is megjelannok az els8, mér 2015. évi forgalmazési napig szamolt dijtételek, mig az éves baszamoléhen a Knyleges

2014, évi kiltségek 35 kitalazetiségek kerlilnek elszémoldsra, amelyek janudr 31-ig ismerts valtck.

Beszamold NEE szdmitds Kilonbdzet {eFtban)

Sajal tdke / Melté eszkézarék 14 B13 392 14809 128 -4 264
Kiilsnbbzst tételasan:
Ertékpapirok 14 010 396 14010 396 o
Panzestkdzak 648 904 448 904 Q
Kévatalések/ Aktiv idébeli alhat. 178 661 177 592 -1 049
Katelazetiségek/ Possziv id. elh. 24 569 27 767 3198
Jelantds eltérés:
Trailer fes sthatdrolas 32119 2¢ 528 2 5%
Mutaték:  {lasd 1. sz. meliéklet!) 2013, 2014.
1. Befeklatet eszkézik az Ssszes eszhézdkhdz 0,00% 0,00%
2. Forgdaszkdzok uz dsszes eszkézokhdz 100,00% 100,00%
3. Sojat 15ke ardnye az SsszkSlelezetséghez + sajét 1kshez 99,84% 99,83%
4. Hossa lejaraty kdlelezehségek

af o HIK + sajal 16kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajdt i6kéhez 0,00% 0,00%

Hékleth PO -

A "likviditasi jelentés” a 2. sz.

A "cdash-flow” kimutatas a 3. sz. mellékletben tolalhats.

A "portfalic jelentés értékpapiralapra” a 4. sz, meliékletben taldthats.

Budapest, 2015, gprilis 17,

et s

Balogh Andras  }

Ax Alap képviseletében
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1. sz, meileklet

A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befektetelt eszkdzék oz Ssszes eszkézdkhsz

0,00% Befektatolt eszkéz . o}
Cuszes aszkdz - 14 837 941

2. Forgdeszkézok az 6sszes eszkézékhéz

100,80% Forgoeszkaz+Aktiv idbsli efh. - 14 837 941
Osszes vszkaz . 14 837 961

3. Sajdt t5ke ardnya oz &sszkdtelezetiséghez + sajif 1okéhez

99,.83% Sajét 16ke - 14813 392
Forrasck dsszesen - 14 837 961

4. Hosszu lejérahi kételezetsdgek
a/ a HIK + sojdt t6kéhez
b/ a sojdt ickéhez

af
0,00% Hosszj lejarati kételozeftségek - 0
Hosszi lej. kat. + Sojdt iéke . 14 813 392
b/
0,00% Hosszu fejdraty kitelezettségek - o}
Sajdt t&ke . 14813 392

Budapest, 2015. 4prilis 17.

Balogh Andras Vérodi Zaltdn

Az Alop képviseletéban
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2. sz. mellekiet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra

2014.
oftban
I. Hitelallomany &sszetétele 0
ofthan
I, Kizltsegek Gsszetétela Pénziigyileg realizalt 266 809
Elszamolt Ethatarolt/szgllitek
Bankforgalmi jutalék 1 0 1
Forgalmazasi jutalék &4 0 &4
Alapkezels kbltsége 286% 705 21949 247 756
Letétkezeld kélisbge 13 485 1097 12388
Erlékpapimozgetds kihsége c o] Q
Keler 106t 84 977
Mérlegvizsgalar 453 250 203
Kénywezelés 2393 199 2194
Feligyele! dijak 4216 990 3226
Ossx: 291 378 24 569 266 209
Ik Ertékpapiralap vagysnanak megeoszlasa Sajat 16k 14813 392% eFt-ban
ill. %-ban
iddszak nyitdallomany ldészak zaréaliomdny
Vagyonelem Megoszlés
Kavetelések 31695 146 516 0,99%
Bankbetétek 724 202 648 904 4,38%
lekrot batét o] o] 0,00%
idészak nyitadomany Iddszak zaréaliomany
Vagyonslem t5zsdai ép. tézsdén kiv, op. t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlds
Befektetési jegyek ° 14 996 953 ) 14 010 396 94,60%
AEGON ALFA 676 430 1526 631 10,31%
CON CITADELL 1453769 474933 4,56%
CON CL, Gt 2375 808 1327 835 B,96%
CON PLAT Pia o 0 0,60%
CON PLAT PiB 3051 183 2153290 14,54%
CONC. VM 2711 147 2658 209 17.94%
DIALOG DEV 931 817 o 0,00%
DA QCTOPUS 236710 O 2,00%
GEN PO Q 175782 1,19%
OTP EMDA o} 447 712 3,16%
OTP SUPRA 2371335 2775425 18,74%
RAHA 679 985 1184 690 B,00%:
RIFA 508 769 1 065 889 7.20%
Idészak nyitd&liomany Idészak zérédliomany
Vagyonelem Megeszias,
Aktiv elhatarclasok a4 32145 0,22%
Osszesen [+] 15 752 894 [+] 14 837 961 100,18%

Budapest, 2015. aprilis 17.

LA

Y Baogh Andrds e,

Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas

L. Szokases tevékenységhdl sza 5 pé kdx-val
(MUkbdési cash flow, 1-13. sorok)

1. Tdrgyévi eredmany (befolyt bérleli dijak, kapalt hezamek nelkil} +
2. Elszamolt amortizacié +
3. Elszamolt éridkvasziés &5 visszoirds +
4. Elszamolt értekelési kilenbézer x
d.a. Elszdmolt éridkelssi kilinbéxret korrekcis =
. Callarlolék kaprds és fethaszndlas kilsnbazete +
. Ingatlon befoktetések értékesitésének eredmeanys «
. Entékpapir bafekiatesek érigkesitosének, bavaltésdnak eredménye &
. Bofoktelelt eszkézok allomanyvaliozasa +
. Forgéeszkdzok dllomdnyvaltozdsa =
9.q. Endkpapirok dllomdnyvdltozdsa &
10, Révid lejgrata kitelezettsag dlomanyvaltozdsa =
T1. Heosszi lejarati kitelezetiségek dllomdryvéhozésa =
1
1

O m N o

2. Aktiv idébeli elhaldroldsok dllomanyvéltozdse +
3. Possziv idébeli alhatérolésck dllomdnyvdliozdse =

il. Befektetési tevékenységhdl szarmazé pé k&z-val

9

{Mikidési cash-flow, 14-19. sorak)

. Ingotanok boszerzése «

. Ingatlanok eladdsa +

. Bofolyt bérlati dijak +

. Ertékpapirok beszerzése -

X Errékpapfrok eladasa, bavaltdsa +
. Kopott hozamok +

1
1
1
]
1
1

Lo Nt

EHl. Pénzigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkbz-valtoxas
{Finunszirozdsi cash-flow, 20-26. sorak}

20. Beloklolési jegy kibecsatds +

21. Bofektelési jegy kibocsdlds sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavéitasa -

23. Belekletési jegyek utdn fizetelt hozamok -

24. Hitel, illetve kéleson folvétele +

25. Hitel, illetva kélesén torleszidse -

26. Hital, illetve kalesdn utan fizelett kamat -

IV. Pénzeszkdrdk valtozasa {LizHzlll. sorok}

Budapest, 2015. aprilis 17.

2013.

© Frban

-135 508

10 455

o]

Q

743114
743118

0

0
13436203
0

31495
-13752752
335

0

42

1988

~13 636 202

0

0

0
20184953
6 548 751
o

14 420 737

15393 025
0

£72 288

0

o oo

649 027

2014,
=« Frban

=297 981

266 236
¢

[+

-888 252
888 252
o

o

-1 548 663
¢

-114 821
i131693
264

¢

32101
61

1 548 663

C
¢
C
-5 780 000
7 328 663
o

-1 325 980

3598 205

4
-4 924 185

COoOo0

-75 298

Y 2ologh Andr:'.s\j
Az Alap képviseletében
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4. sz melléklet

Portfolio jelentés

Alopodatol:

Alap neve, lajstromszama:
Alapkezeld neve:
Letétkezeld neve:

Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja, 1111.213

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

NEE szdmités tipusa: T+1 napi

Forint
Targynap (1) 2014.12.31
Sajat 18ke {FL): 14 809 128 089
Egy jegyre juté NEE: 1,382445

Darabszam:

10712272210

A térgynaopi netté eszkézértélc meghatdrozdsa:

ezer Forint
1 KOTELEZETTSEGEX
/1. Hitelallomany {&sszes}: Hitelazé Futamidd Osszeg/Erék e FY) %
Osszeg/Erték [e Fi %
/2. Egyéb kételezettségek (Gsszes): «27 785 100
Alapkezeldi dij miakt 25195 90,74
Letétkezeldi dij miatt -1 260 4,54
Blzomanyosi dij miatt 0 0
Forgalm. ktg. miatt 0 0l
Kizzétételi kig. miatt 0 0
Rekiam ktg. mictt ol 0
Kiltségként elszamolt egyéb 1étel miot -1 310 4,72
Egyéb - nem kéliség alapt - katelezetiségy 0 0|
1/3. | Céltartalékok (gsszes): | |
/4, | Passziv idSbeli sthatérotisok (Bsszes): | |
| Kotelezattségek dsszesen: | -27 76'51 100
1. ESZKOZOK Osszeg/Enék [e FY) %
/L. Folyészamla, készpénz {Bsszes): 648 904 4,37
Raiffeisen Bank / EUR 253 0,00
Ruoiffeisen Bank / HUF 548 651 4,37
/2, | Egyéb kévetelés (dsszes): 177 465| 1,20
Trailer fee 30949 0,21
51991816 DIALCG Octopus Szdrm. BA Ep. eladasi ar Eszkéz/ 146 514 0,99
/3. Lekétot bankbetétek (Ssszes): Bank Futamidd 0 0|
/3.1, Max. 3 hé lekdtesl {Bsszes): [¢] 0
1/3.2. 3 honu-pnél hesszabb lekotésy o o
(&sszes):
Megn. Devizanem Névérték Osszeg/Enék [e Fi) %
/4. | Entskpopirok {Bsszes): 14 010 397 94,43
/4.1, Allampapirck {@sszes): i l l OI Q
1l/4.1.1. Katvényex [psszes): 0] 0}
H/4.1.2. | Kincstarjegysk {sszes): 0f 0
1413, | ?gyeb |egybankkepes ep. o o
[Bsszes):
1/4.1.4. | Kilfsld? allampapirok {Gsszes): O [¢
Gazdalkodol es egyed
/4.2, hitelviszonyl megtestesits ép.: ¢ o
#/4.2.1. E Tézsdére bevezelett {Bsszes): [5) O
1/4.2.2. E KilFsidi kétvanyek (8sszes): [ 0]
1/4.2.3. [ Tézsdén kivifli (Gsszesh 0 0
1I/4.3. | Reszvények (Bsszes): | | | ] o] 0
1/4.3.1, { Tozsdére bevezetett {8sszes): 0 [
1/4.3.2. | Kilfaidi részvények {ssszes): 0 0
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1/4.3.3, | Tézsdén kiviili [sszes): 5 0
/4.4, | Jelzaloglevelek (gsszes): | | ol 0
174.4.1. | Tézsdére bevezetelt [3sszes): 0 [§]
1/4.4.2. | T8zsdén kiviiii {gsszes): 0 [s)
fi/4.5.1. | Tézsdére beveretett [Bsszes): [¢ [¢]
i/4.5.2, I Tézsdén kivili (&sszes): 14 010 397 84,43
AEGOMN Alfe Szdrmazt. Bef Alap) HUF 634 974 1526 431 10,29

CON PLATINA Pi B SOROZAT] HUF 582 642 2 153 290 14,51

Concorde Citadelle Szarm. Alag] HUF 408 800 674 933 4,55

COTICERDR COmMELS Sat HUF 786 034 1327 835 8,95

Concorde VM Abszolit Szam. BA HUF 1227 9¢1 2 658 209 17,92

Generali IPO Absz. Hozam Alag) HUF 134 53¢ 175 782 1,18

CTP EMDA Szérmaziatett Alag) HUF 147 917 467 712 3,15

OTP Supra Szdrmaztatott BAlag| HUF) 703 0971 2775 426 18,71

Raif. Hozam Prémium Sz. Alag HUF 691 778] 1184 699 7,99

Reif. Index Prémium Sz. Alap] HUF 741 418' 1065 889 7,18

Il/4.6. | Karptiasi jegy lasszes): 0
/5. I f‘:\kﬁv idobeli elhotdroldsck 1241 0,00
{Gsszes): —
PANNONIA EUR Folyészamidf o 0,00
feihc_lmozoﬂ kama
PANNONIA HUF Folyészamial 129 0.00
felhalmozott kamal
We. Sf.érm?z}aroﬂ Ggyletek ertékelési o 0]
kijlsnbizete:

I_ | Eszkézok ésszesen: | 14 236 B9§I 'lOO‘l
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPIA « EVES JEIENTES 2014,

I. A Raiffeisen Private Banking Pannonia Alapok Alapja élfalanos informdcick

1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom széma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Fergaimazé neve:
Székhelye:
Kénywvizsgdld neve:
Székhelye:
Elszamalds napja:
Tipusa:

BAMOSZ kategérica:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Private Banking Panncnia Alapek Alepic
1111213

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld 7n.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia v, 6.

Raiffeisen Bank Zet.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tandesads Kh., Kozma Afiilg
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+3 napon

nyilvénos nyflt végl ériékpapir alap

abszoldt hozamd alap

hatérozatian

Az Alapkezel§ az Alap t6kéjét likvid és szérmaziatott eszkézékén valamint allampapirokon felil kizardlag befektetési alapok jegyeibe,
illetéleg egyéb kollekiiv befektetési értékpapirokba fektefi. Az Alap tilnyomd részt abszolit hozemra iSrekvd alapokbdl alakitia ki
portilidiét. Ezek az alapok eltérs piacokon, eltérd madszertannal prébélidk megvalésitani befekietési celjukat, ami azt eredményexi,
hogy a hozamaik kdz8Hi egyiitmozgds jellemzden kézepes vagy anndl gyengébb. Ezt o diverzifikacids elényt az Alap dfepok alapia
konstrukcidja biztosifja. A kivélasztont alapok potencidlis befekietési terilete a lehetd legszélesebb és globdlis: hazai és nemzetkézi
részvények illefve kétvények, bankbetétek, devizék, egyéb befektetési eszkézék, valomint ezekre s drupiaci termékekre vonatkozé
szdrmaztaiolt igyletek. A hagyomanyos befektetési alopokid! a széles eszkéztaron 10l abban t#érnek e, hogy nem csak emelkeds, de —
szarmaztaiolt lgyletek segitségével - esé piacon is van lehetdségik hozamat elémi. Fontos jellemzéie még a mdgéttes alapoknak az,

hogy teliesitményik nagymértékben figg az alup kezeldiének készségeitdl, piaci fapaszialaiaitél.

3. Az Alap Ssszesitett és egy jegyre juté nettd eszkézértékének alakuldsa {fordulénap eléiti utolsé kereskedési
napon)

Netto eszkézertel* A ref. Index hozama

Arfolyam valtozas

2014.12.31 2,.57% 1,382016 R 14 813 786 062 Ft -
2013.12.31 8,41% 1,347393 F¢ 15715735434
2012.12.28 7,.50% 1,242869 Ft 519 445 423 Ft
2011.12.30 -10,88% 1,156190 Ft 235947 179 R
2010.12.31 13,30% 1,297358 Ft 303 521 205 Ft
2009.12.31 27,03% 1,145020 Ft 158 411 730 ¥t
2008.12.31 -15,49% 0,701388 1+ 754 882 945 Ft
2007.12.31* 6,66% 1,066648 Ft 2 476 004 502 Ft -
™ az Alap 2007, mdrcivs 304 indulds&tdl szamitva
x; Raiffeisen 2
ALAPOK




RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPIA « EVES JELENTES 2014,

A fenti hozamok rem jelentenek garancidt a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggéshen az alapok jvdbeni hozamaival. A kézsh
hozamadatok nomindlisak és az adoft naptdri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében o hozamok egy évnél rovidebb idére

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem]| ISINkéd | Névertek | Eszkdzerék | %
Atruharhaté értékpapirok 14 996 953 120 95,37
AEGON ALFA HUF HU0G00/ 03970 301078915 676 430 084 4,30
CON CITADELL HUF HUDQ00707948 984 315 375 1453 768 844 G,24
CONCLGL HUF HUGO00705702 1 526 376 908 2375808710 15,11
CON PLAT PiB HUF HUQODD7 09969 839 045 423 3051 182 807 19,40
CONC. VM HUF HUQD007037 49 1256 526 643 2711147 224 17,24
DIA DEV HUF HUODO07 07732 707 744 988 @31 817 051 5,93
DlIA OCTOPUS HUF HUO000709241 195080 143 236710 246 1,51
O7P SUPRA HUF HUOOOO7 06379 650 249 595 2371334775 15,08
RAHA HUF HUODO07 03699 400 000 000 679 984 800 4,32
RIPA HUF HUODC07 03707 365 807 392 508 768 579 3,24
Banki egyenlegek 724 289 326 4,60
Folydszémla - EUR EUR 238 579 0,00
Folydszémla - HUF HUF 724 050 747 4,61
Egyéb eszkozok 30 155 231 o019
Egyéb kovetelések 29 517 991 0,19
Egyéb kovetelések 637 240 0,00
Osszes eszkoz 15 751 397 677 100,17
[Kotelezettségek -26 016 297  -0,17
Netté eszkozériék 15 725 381 380 HUF
Unitok szame 11 667 646 403
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 1,347777 HUF

Az éves beszamold és a portfolié jelentés szamai kézotti eltérés okai:

Az eltérés clapvetd oka, hogy mig o beszdmolé 2014. januér 314g ismertté valt informacidkra épill, addig a portiolis jelentés szdmai
2014, elsé forgalmazési napjén, mint nyitd ériék keriliek meghatdrozasra o 2013. évi viclsé forgalmazési napi dllemdnyi adatok
alapjan.

A folydszémia elhatérolt kamate a NEE szémitdshan a kévetelések kézéh szerepel, a beszdmoléban pedig az akiiv elhatdroldsok kézét
kertilt kimutatdsra.

A kételezettségek kézott is megjelennek az elsd, mér 2014, évi forgaimazési napig szémolt dijiételek, mig az éves beszdmoldban o

tényleges 2013. évi kéliségek és ktelezetiségek keriilnek elszamoldsra, amelyek januér 31-g ismertté véltak.

Beszamold INEE szdmitds Kiignbszet (eFtban)
Sajdt t8ke / Nettd eszkdzértek 15728 000 15725380 -2 620
Kilbnbdzet tételesen:
Ertékpapirck 14 996 953 14 996 953 0
Pénzeszkdzok 724 202 724 202 0
Kovetelések/ Aktiv idébeli elhat. 31739 30 242 -1 497
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. 24 894 26017 1123

Raiffeisen
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON
2015.01.05.

Instrementum | Devizanem | ISIN kéd | Névertk | Eszkdz érték [ %
Atruhézhaté értékpapirok 14010396 197 94,61
AEGON ALFA HUF HUOQD0703970 634 974 332 1526 631 323 10,31
CON CITADELL HUF HUCC00707948 408 800 00C 674 932 888 4,56
CONCLGL HUF HUOC00705702 786 034 000 1 327 834 650 8,97
CON PLAT PiB HUF HUOOCC709969 582 642 000 2 153 289 849 14,54
CONC. VM HUF HUD00C7 03749 1227 991 179 2658209 173 17,95
GEN PO HUF HUQ00C7067%91 134 556 448 175781718 1,19
OTP EMDA HUF HUQ000706341 147 916 553 467 711 549 3,16
OTP SUPRA, HUF HUOOQ0706379 703 096 590 2775 425978 18,74
RAHA HUF HUC00070369%9 691 778 023 1184 689 924 8,00
RIPA HUF HUO000703707 741 418 464 1 065 889 133 7,20
Banki egyenlegek 649032959 4,38
Folyészamla - EUR EUR 253 348 0,00
Folyészamla - HUF HUF G648 779 611 4,38
Egyéb eszkdzok 177 464 566 1,20
Ertékpapir iigyletek aiszémoldscbs! ereds kévetelések HUF 146 515 666 0,99
Egyéb kovetelések HUF 30 948 900 0,21
Osszes eszkéz 14 836 893 722 100,19
KSfelezeﬁségek -27 765 633  -0,19
Netté eszkozerfek 14 80% 128 089 HUF
Unitok szama 10712272 210
|Egy jegyre jutc nettd eszkdzérték 1,382445 HUF

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

Az eliérés alapvetd oka, hogy mig o beszamolé 2015, janvar 31-g ismerté vélt informaciokra épil, addig a porfélié jelentés szamai

2015. elsé forgoimazési napjan mint nyitd érték kerlliek meghatdrozdsra o 2014. évi utolséd forgalmazdsi napi &llomdryi adatok

clapidn,

A folyészamla elhatérolt kamata o NEE szdmitéshan a kivetelések kizst szerepel, o beszémoloban pedig az akitv elhatdroldsok kézé#

keriilt kimutatdsra,

A kételezettségek kozétt is megjelennek az elsd, mar 2015, évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszdmoldban a

tényleges 2014. évi kaltségek és kitelezetiségek kerilnek elszdmoldsra, amelyek janudr 3 1-ig ismerité vditak.

Beszdmold NEE szémitds Kilénbszet (eFt-ban}

Sajat ioke / Nettd eszkdzének 14 813 392 14 809 128 -4 264
Kilénbizet fételesen:

Ertékpapirck 14010 396 14 010 394 0
Pénzeszkézok 648 904 648 204 0
Kévetelések/ Aktiv idébeli elhat. 178 661 177 592 -1 069
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. -24 569 27 767 -3198

Jelentds eltérés:

Trailer fee ethatdrolds 32119 29528 -2 591

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

eszkozériék

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2014.01.02:én 11 667 646 403
2014. évben eladott befekfetési jegyek 3 598 205 210
2014. évben visszavalioft befekietési jegyek 4 553 579 403
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 10712 272 210
Porifolid sszesitett nettd eszkdzériéke 2015.01.05-én 14 809 128 089
Egy jegyre juté netté eszkézérték 2015.01.05-6n 1,382445

IV. A befektetési alap Ssszetétele

Nagysdgrend:Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdx érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzeft atruhazhaté énékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott étruhézhats értékpapirak 0 0,00
Kézelmditban forgalomba hozett airuhazhaté ériékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhats értékpapirok T 14010396 197 94,61
AEGON ALFA HUF HUOOD07 03970 634 974 332 1 526 631 323 10,31
CON CITADELL HUF HUQOOQ7 07948 408 800 00C 674 932 888 4,56
CONCLGL HUF HUOQO07 05702 786 034 000 1 327 834 660 8,97
CON PLAT PIB HUF HUCC007 09949 582 642 000 2 153 289 849 14,54
CONC. VM HUF HUOOO0703749 1227 991 179 2 658 209 173 17,95
GEN PO HUF HUG000706791 134 556 448 175781 718 1,19
OTP EMDA HUF HUOO00706361 147 916 553 467 711 549 3,16
OTP SUPRA HUF HUODQ0706379 703 096 590 2775 425978 18,74
RAHA HUF HUQC007036%92 691 778 023 1 184 489 926 8,00
RIPA HUF HUOQCO0703707 741 418 464 1 045 889 133 7,20
Netto estkdzérték 14 809 128 089 100,00

Az Alapkezelé az Alap 16kéjét Likvid és szdrmaziatott eszkézskén valamint dllampapirekon felil kizardlag befekietési alapok jegyeibe,
illetdleg egyéb kollekiiv befekteiési érékpapirokba fekteti. Az Alop tilnyomé részé abszolit hozamra térekvd alapokbdl alakitia ki
portfélidjat. Ezek az alapok eliérd piacokon, eltéré médszertannal prébélick megvaldsitani befekletési celjvkat, ami azt eredményezi,

hogy a hozamaik kézsti egyiitimozgas jellemzéen kdzepes vagy anndl gyengébb. Ezt a diverzifikdcids elényt az Alep alopok alapja

konstrukcidia biztosfa.
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A befekietési jegyek silyanak idSszaki véltozdsdt és a részvénykétvény kiletiség ill. abszoldt hozami alapok silyénak alakulésat az

alabbi tablézat foglalja Sssze:

Soly a porifélicban 2012.12.31 2013.06.30 2013.12.31 2014.06.30 2014.12.31
Egyéb alapok 90,7% 98,7% 95,2% 94,4% 94,7%
Concorde Citadella Szdarmaziatoft Alap 15,1% 18,1% Q2% 11,5% 4,6%
Concorde Platina Pl Szérmaztatott Alap 17.9% 19,5% 19,4% 16,5% 14,5%
Concorde Yakmajom Szérmeziatolt Alap 18,0% 17,9% 17,2% 16,7% 18,0%
Concorde Columbus Szamaztatett Alap C,0% 4,0% 151% 11,0% 9,0%
OTP EMDA Szdrmaziatof Alap 16,1% 4,0% C,0% C,0% 3,2%
OTP SUPRA. Szdrmaztatolt Alap 15,3% 13,0% 151% 12,1% 18,7%
AEGON MMAX Szdrmaztctott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
AEGON ALFA Szarmaztatott Alap 0,0% 1,9% 4,3% 7.3% 10,3%
Raiffeisen Hozam Prémium Szérmeaztatolt Alap 6,7% 11,0% 4,3% 5,9% 8,0%
Roiffeisen Index Prémium Szdrmaztatott Alap 0,0% 2,8% 3,2% 3,2% 7.2%
Dialég Deviza Szdarmaziaioft Alap 0,0% 55% 59% 5.9% 0,0%
Dialég Octopus Szérmaztatolt Alap 0,0% 1,0% 1,5% 2,3% 0,0%
Generali IPO Abszolit Hozamé Alap 0,0% 0,0% 0,0% 1,.0% 1,2%
Készpénz 9.3% 1,3% 4,8% 5,6% 5,3%

Az Alap befektetési politikdje 2013.01.02-¢val megvaltozott. Az Alap abszolit hozamcéli Flozdfia szerint kezelt alapokba befekietd
alapok dlapjéva alakult &i. Az Alap jellegébd| adédéan o befekietési siratégio az abszolit hozamcéls alapok ponfélidn belili ardnyanak
az Alap elvért kockézat karakterisztikdinak megfelelé meghatarozésére, illetve o konkrét befektetési alapok kivélaszigsra irgnyul. Az
Alap & BAMOSZ kategorizdlds érielmében abszolit hozami alap, azaz oz abszolot hozamé fifozdfia szerint kezelt alapok teszik ki a

portslié jelentds részét,

Az elsé félév sorén az Alapkezelé névelte az Alap diverzifikdlisagdt azzal, hogy kis stilyal ugyan, de bévitetie a poriféiidhan [évé alupok
kérét. Az alopba bekerillt a Generali IPO Abszolit Hozam Alap, valamint csdkkent @ Concorde Vakmajom, a Concorde Plating Pi és
Concorde Columbus alapok silya, amit a #5bbi alapok kézétt osziott szét az alapkezels. A félév végén az alapban 5% falé volt @

készpénz (latra sz6l6 betél) ardnya.

A mdsodik f&lév sordn nem valiozof: jelentdsen o készpénz-alapok ardnya. Jelentdsebb valiozas volt, hogy az alapbél kikeriiliek a Dialég
Deviza Szérmaziatott és Dialdg Oclopus Szérmaziatott afapok, o gyenge teljesiiményitk miati. A Concorde Citadella Alap esetében o
befekietési polifika {kockazafi profil] valtas tériént, azoz szignifikansan nét az clap kockézaiossaga, ezért jelentésen csskkentettik a
Concorde Citadelia Alap kitettségét. Az alapkezeld emelte az Aegon Alfa, OTP Supra, valamint a Raiffeisen Hozam Prémium és Index

Prémium Szdrmaztatott alapok stlyat. Az alop év végére kismériski OTP EMDA kitettséget szerzett.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a térgyidészakban

2014

Pénziigyi miveletek bevételei
Kapott osztalek, részesedés
Folydszémiackamat HUF
Arfolyamkisiénbazet

Ertékpapir érf.eredm.

Pénziigyi miveletek raforditasai
Arfolyamkiildnbszet

Ertékpopir arferedm.

Egyéb bevételek

Trailer fee

A mokddési kaltségek
Bankforgalmi jutalék
Forgalmazdsi jutalék

Alapkezels koltsége

Letetkezeld koltsége
Ertékpapirmozgatds kéltsége
Keler dii

Mérlegvizsgalat

Kényvvezetés

MNB Feliigyeleti dijak

Egyéb raforditasck

Egyéb raforditdsok

Rendkiviili bevételek
Rendkiviili raforditasok
Fizetett, fizetendo hozamok
Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem
Ujra befektetett jSvedelem

Ertékpapirok ériekkiilnbozete
Befekfetési jegy
- kamatokbdl, osztalékbsl

-egyéb

Naogysdgrend: eft
453 113
0

8827

i5

444 271
27 302
o]

27 302
131 803
131 803
291 378
i

&4
269705
13 485

o]

1041
453
2393
4216

o

0 Q0 O o

266 236

0
266 236

888 252
888 252

0

888 252
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Tokeszémla véltozdsai 2014. december 31-g szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagységrend:eFt)

|ddszak nyitadilomény ldészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 724 202 648 904 4,38%
lekotstt betét 0 0 0,00%

Iddszak nyitédllomany |dészak zéréallomany
Vaogycnelem tézsdei ép. tdzsdén kiv. ép. tézsdei ép. idzsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek o 14 996 ©53 [+] 14 010 396 294,60%
AEGON ALFA 676 430 1526 631 10,31%
CON CITADELL 1 453 769 674933 4,56%
CONCLGL 2 375808 1327835 8,96%
CON PLAT Pia 0 0 0,00%
CON PLAT PiB 30571183 2153290 14,54%
CONC. VM 2711147 2 658 209 17,94%
DIALOG DEV 31817 0 0,00%
Dia OCTOPUS 236710 0 0,00%
GEN IPO 0 175782 1,19%
OTP EMDA 0 467 712 3,16%
OTP SUPRA 2371335 2775425 18,74%
RAHA 679 985 1 184 690 8,00%
RiPA 508 769 1 065 889 7.20%

Id8szak nyitédllomany idSszak zarddllomany
Vagyonelem Megoszlds
Kovetelések 31 695 146 516 0,99%
Aktiv elhatarolasek 44 32145 0,22%
Osszesen 0 15 752 894 0 14 837 961 100,18%

VI. Szdrmaztatott lgyletek

Az Alap a tdrgyidészakban és 2014. december 31-én szdrmazékos poziciéval nem rendelkezett.
Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozdsok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és fevékenységi kdrében jelentds vdltozds nem kovetkezett be 2014ben, Gj Uzletégat vagy
szolgaliatdst nem inditott. A Térsasdg igezgatésdganak Ssszetételében azonban torént vdliozds, 2014.03.05. hatdliyal Horvath Kriszting
mar nem fagja az igazgatdségnak. A fenti détummal a kézponti iigyintézési hely cime is megvdliozott, az Gj ¢im 1158 Budapest,

Késmark vica 11-13 lett.

A 201425 évben az Alapkezels {j alapot nem inditott, mikézben két hatérozott futamidei alapje (Raiffeisen TOPE Tékevédett
Szarmaziatott Alap, Raiffeisen Foldink Erékei 2 Tékevédett Szarmaziatott Alap) lejér. A Tarsasag december végén igy tizenkilenc
befektetési alapot kezelt. Az év folyaman az Alapkezeld befektetési alapokban kezeit dlloménya némileg csikkent, a 2013, év végi
204,98 milliérd forintos dllomany egy év leforgdsa alatt 190 millidrdra csdkkent, A nyilvanos befektetési alapok piccén az Alapkezeld

piaci részesedése a BAMOSZ adatai alupjan 3,57%ra csékkent a 2013, év végi 4,59%rél.

—
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VIIl. A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz és &llampapirpiac

A hazai pénz- és dllampapirpiacra is jelentés befolydssal volt a tavalyi évben fennmarad globdlis laza” monetéris kondicids kérnyezet,
amelyet az amerikai jegybanknak szamité FED, az Eurdpei Kszponii Bark és a japén Bank of Japan is biztositoff a tkepiacok szdmdra.
Hazank &llampapirpiacdt mér 2013-ban is segitette o likviditdsbdség, hiszen a Magyar Allam dltal kibocsétott papirok elvart hozamai
folyamalosan csokkentek, amely trend nem valtozott meg tavaly sem. A 2014-es évben ugyan a FED o likviditashSséget okoza QE3
programiénak keretdsszegét az elézetes tervek alapjén fokozatosan csdkkentetie és az év végére le is dllftofta, de ekézben az EKB és a
Bol) Gjabb és jabb stimulusokat biztosftolt a piacok szémdra.

A hazai események kézil fontes kiemelni, hogy ¢ Magyar Nemzeti Bank 2014 elsd félévben is folytatia azt a jegybanki politikat -
hasonléan a nemzetkézi trendekhez - amivel lazabbd tefte a hozai monetéris feliételeket. Fonios kiemelni, hogy a monetdris tandes a
kamaidénid iléseken minden hénapban az alapkamat cskkentése mellett fette le o voksdi egészen juliusig. Az irdnyadd rdta mértéke
2,10% lett a hetedik hénap végére, majd december végéig mar nem véltozott. A hazai jegybank ezen felil még tovabbi eszkdzoket is
bevefett, hiszen &prilisban bemutatta Gj programjdt, melynek lényeges pontia volt, hogy @z MNB ax egyik legfontosabh monetaris
eszkbzét megvaloziatia. A jegybank 2014, ouguszius 148| kezdédden a kéthetes kétvérye helyett betétet kindl, és a befétet ettdi az
idéponttél kezdve csak a hazai székhellyel rendelkezd pénzintézetek hasznélhatigk, mig a kilféldivel rendelkezsk nem. Az MNB vezetése
azt vara eftdl, hogy o felesleges piaci likvidités maid o magyar dllampapirokat fogja vélasztani, hiszen azok fovébbra is likvidek
maradnak (mig o betét nem az). Az MNB réaddsul kamatesere lgyletekkel (swap) is segitette az atterelést, hogy a leendd befektetének
hosszabb dllampapiroknal keletkezd kamatkockézaldt mérsékelje. Azéta kideril, hogy a program ielentds hatdssal birt @ hazai
Gllampapir piacra, hiszen a bevezetés utdn a révid futamideji papircknak jelentésen az alapkamat ald sillyed: az elvért hozama, és ez
az év végéig igy is maradt.

A kéltségvetési hidny alakuldsa az eléz8 évhez hasonls folyamat szerint zajlott, azaz a korményzet az év sordn mindig hangsilyozia,
hogy a kéitségvetés hidnyat GDP 3% alé szorfjo, amely végil meg is valésult.

Az Allomadésség Kezeld Kézpont tavalyi kemmunikdcidja is egyértelmi volt a céljait illetden, melyek t3bbek kdzétt az addssag
szerkezetének dtalakitésat jelentete o GDP-hez mért arénydnak cstkkentése melleft. Az atalakitds céljo a devizeaddssag ardnydnck
csdkkentése, illetve o hazai finanszirozési réta névelése. Ezi segiiefle o fent mar emlitett Gj MINB program is, fovabbé o kifejezetten o
lakossdgnak sz4ls, és &ltalabar a piac felett drazett dliampapirok kibocsatdsa is.

Az év mésodik felében a régids kockdzaiok jelentek meg, hiszen az vkran kelsfi hatarndl kiglakuié konflikivs eselleges eszkaldcidia
komoly kockdzatot jelentett a térség eszkézpiacaira is.

A mdsik fontos eseményser a piacra vonatkozéan inkdbb pozitiv kockazatokat jelentett, miszerint az Eurépai Kézponti Bank folyamatosan
lebegtetie o sajat QE programia beinditdsanak lehetdséget, ami végil a tavalyi évber nem iGriént meg.

A hazai dllampapir picc teljesitményét lefré MAX index elsé félévben elért 8%.0s emelkedése iol mutatja a hazai kétvénypicc erejét, illetve
a masodik féléves 4,24%os névekedéssel pedig ugyan kisebb itemi, de tovabbi javuldst mutatot. Az éven beldl papirok atflagos
teliesitményét mutatd RMAX index is relative jol szerepell, hiszen 3,31%0s erdsddést tudot felmutatni az év sorén.

A teljes évrdl elmondhats, hogy a tdmogatd nemzetkézi kérnyezet, a javuld hazai makroadatok és oz MNB monetaris felidteleken
kénnyité polifikajénak készénhetden a magyar kétvénybefektetésck esetén mind a hosszabb, mind o révidebb futamideii allampapirokkal

jelentds hozamokat lehetett elérni.
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ld&szaki véltozdas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUE Alapkamat
2014.Q1 : 1,56% 1,33% . 0,88% 307,06 2,60%
2014, Q2 6,34% 5,38% 1,03% 310,19 2,30%
2014. elss felévi valiozas 8,00% &,78% 1,93%
2014. Q3 0,40% 0,47% 0,90% 310,36 2,10%
2014. Q4 3,83% 3,30% 0,45% 314,89 2,10%
2014. méscdik félévi vallozds 4,24% 3,79% 1,35%
2014.évivallozas oo b 12,58% - 10,83% .  3,31%

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kotvénypiac

A nemzetkézi kdtvénypiacok 2014-es tefjesitménye tekintetében elsédleges tényezdk voliak azok a hirek, amelyek az amerikai kézponti
banknok szamité FED quanfitalive easing 3 (QE3) programjardl szélitck. A QE3 2012 szeptember 13-an indult el, &s a szikitésére
vonatkozé uvtaldsokrd! 52016 tudésitasok eldszér 2013 méjusdban jelentek meg, de a tényleges szigoritdsra eldszér csak 2014. janudrban
kerijlt sor. A 2014-es évben folyamatos volt az amerikai program szikitése, azonban o vasdrolt dllam- &s ielzdlogpapirok kereibsszeg
esdkkentéseinek hire, Hlletve ténye sem véliotta ki a kétvénypiacokbol azt a reakeidt, amitdl az elemzdk és a befektetdk korabban tariotiak.
A nemzetkézi kdtvénypiacon, beleérive a fejlett és a fejlédd piacokat egyardnt, egy-két kivételid! eltekintve toreflen volt az erésédas. A
program ledllitdsa azért sem okozott komolyabb viharokat a nemzetkézi kétvénypiacon, miveé az Eurdpai Kézponti Bank az év masodik
felében folyamatosan azt kommunikélta, hogy bérmikor bevezetheti a sajét QE programjét, amelyre a pioc az amerikai program
helyettesitd eszkézeként tekintett. Az EKB elndk nyilatkozataiban folyamatosan arra feft utaldst, hogy készen dlinak az amerikai
eszkézvasarldsokhoz hasonlits program elinditdsara. Az EKB ugyan bevezetett likviditassszidnzs lépéseket (ph: kamatcsskkentés, célzoft
hitelprogramok a bankck széméra a piaciné! clacsenyabhb kamatokkal, eszkézfedezetil kétvények vasarlésal, de az eurézéna tagjai &ltal
kiboesdtott allampapir vésérldsokra ¢z év sordn nem keriilt sor.

Az USA és az EU kdtvénypiacain is megfigyelheid volt, hogy egyre kisebbé vélt a hosszabb futamideiis papirok elvarthozam elénye, azaz
egyre kisebb letf a kilénbézet o rovid és a hosszabb futamiddre kapott hozamek kazsit.

A fejfett gazdasdgok 10 éves futamideji kétvényeit vizsgdlva megdllapithaié, hogy a portugél és o spanyol 10 éves futamide;ii
allampapirok hozamesése voit a legmeredekebb 2014-ben. A portugdl 10 éves papir elvdrt hozama azéet is érdekes, hiszen az USA 10
éves ktvényének o hozama dlig volt clacsonyabb az &v végén (2,7% kéril mozgott a portugdlé, mig az amerikaié 2,2%), pedig a két
dllam kozétti kockazati megitélésben jelentds a killdnbség. S&1, nehany éwvel ezelétt meég Eurdpa periférigjén elhelyezkeds dllamok
pénziigyi gondjairsl volt hangos a finanszirozdsi piac. A spanyol papir 10 éves hozama pedig a tavalyi év végére még alacsonyabb is
fett (1,61%], mint oz amerikai 10 éves dllomkstvény elvarthozama. Eurdpdban egész évben a hozamok csékkerése volt a jellemzd,
feltételezhetSen az egyre lazdbb monetaris kérnyezetnek.

A likviditashéség globdlisan nem csak o FED, vagy az FKB részérél érkezett, hanem a lapan jegybank is hasonid eszkdzdket haszndlt
2014-ben, amit mér elézé év februdria St végez. A cél oft is hasonld, hiszen az drsiai orszdg gazdaségdban is infléciét szeretnének
gerjeszleni, és érdemi novekedési Utemet eléri a GDP-ben. A japén 10 éves dllampapir érfolyama is folyamatosan jovult az év sordn és

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

A fejlett gazdasagok részvénypiacainak 2014-es dtlagos teljesitménysié| elmaradick a kézépkelet eurdpai régid részvénypiacai, kéziik o
hazai BUX index is. A 2013-as évben o fejlett vs. fejlédd piacok viszonylataban a fejlett piacok jovdra megfigyethetd teljesitmény
divergencia 2014, elsd negyedévében is folylatddott, csak az iddszak legvége hozott javuldst. A fejldds piacok negativ
megkildnbdzietését o FED eszkdzvasdrlasi programidnak januérban megkezdett csdkkeniése idézte eld, az ugyanis jeleniés Skekivondst
eredményezett o virhato kamatemelkedésre legérzékenyebb orszégokbsl. Ez a folyamat esak o negyedév végére csillapodott le, és o

fejl6dé részvénypiaeok Gjra erédt mutattak.
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A hazai részvényindex oz els negyedévben 5,57%ot veszitett érickébs! dgy, hogy volt 10%ot meghaladd minuszban is. A régis dilagdt
leiré CETOP20 index euréban szémolva csck egy hajszélnyit erdssdatt (+0, 10%) mdrcius végéig, ami forintban +3,53%0s ndvekedésnek
felelt meg. A két index kézsi volt jéval nagyobb kilsnbség is, czaz o BUX jelentésen fudta csékkenteni a héirdnyét az elsé negyedév
végére, kiszorhetden elsésorban o fejidds piacoken tapasztalt gitalénos hangulatiavulasnak {ami az oroszwkran konffikivs ideiglenes
lecsengése utdn kévetkezett be).

Az elsé negyedév -5,57%os teljesitményét +0,22%ra javitofle o hazai részvénypiac jOnius végére. A BUX 6,14%kal emelkedett o
mdsodik negyedévben, amivel messze a régids atlag, és kevéssel az - MSCl Werld index dlial képviselt — vilagétlag felett teljesitett a
masodik negyedévben [ez utébbi index csak a fejlett piacokat foglalja magéban). A régiés étlagot kifejezd CETOP20 index negyedéves
szinten 0,88%wot eseft, amivel -0,78%ra romlot az elsd féléves teljesiménye. Az MSCI World index azonos idészaki teliesitményei
4,15% és +4,96%, ami jelzi, hogy tovabbra is inkébb a fejlett piacok voliak a befekteték fokuszaban. Pedig az elss negyedév gyenge
szereplése utdn 15bb fejlédé részvénypiac magéra talélt és jelentss felérickelddést élt meg, mivtén az Gira pozitiv 1okedramlas, ha
szelektiven is, de megtaidlta &ket. A nemzetkdzi kdrnyezet is témogald maradt, sét a vezetd fejlett piacok folyamatosan Giabb és Gjobb
cslesot déntétiek a masodik negyedévben.

A masodik félév sem hozta meg a vért jobb teliesitményt o régiés részvénypiacokon. A hozai piac elsd féléves +0,22%o0s feljesitményét -
3,66%ra rontotia a hazai részvénypiac harmadik negyedéves -3,88%os dtlagos vesziesége. A BUX ismét a régids dflag, és egyben az
MSCI World index teljesitménye alatt teljesitett a harmadik negyedévben. A régids dtlagot kifelezé CETOP20 index negyedéves szinten
+0,20%ct  hozot”, amivel +3,87%ra javelt a teljesitménye szeptember végéig. Az MSCI world index azonos idészaki forint érickei
+5,14% és +16,21%, ami annyiban csaldka, hogy ez kizarélag a forininak a dolldrral szembeni leérigkelsdéesebs! adédott {az MSCH
World index dollérban mért teljesitménye negativ volt a harmadik negyedévben). A hazai részvénypiace idészaki teljesitményét leginkabb
az orosz-ukrdn kenflikivs terhelie, de szerepet jatszott a kormdnyzat 4f devizaadds csomagia is, ami &sszességében P00 Mrd Fi Gjabb
tethet rétt a bankszektorunkra. Nem véletflen, hogy az MTel kivételével valamennyi blue<hip részvény minuszes negyedévet zar. A
nemzetkdzi kirnyezet mindekézben valamelyest romlott, bar a vezets feflett részvénypiacok csicskézelben maradiak.

A BUX 6,99%kal zuhant az viclsé hdrom hénapban, ezzel éves jeljesitménye -10,40% let. Nem volt sokkal jobb a régids aflagot kifejezé
CETOP20 index teliesiiménye sem negyedéves szinten, 5,09%os esése uzonban csaok -1,42%ra ronfofia oz index éves forint
teljesitményst. Az MSCl world index szerény doliar teljesitményét o forint gyengiiiése 6% feleth nyereségre hizialta a negyedik
negyedévben. A hazai részvénypiac meghatérozé részvényei kézil valamenny! érfolyama csdkkent a negyedik negyedévben, kiléndsen
az OTP és a Richfer mélyrepilése volt szembedtls. Ennek oka az olaj dranak zuhandsdban keresendd, az ugyanis érdemben rontotia az
orosz gazdasdg kildtasait, a két hazai bluechip pedig jelenids kitetiséggel rendelkezik az orosz (és az Ukran) gazdasdggal szemben, Az

orosz-ukrdn konfliktus o hazai részvénypiac egész éves alulteljesitésének egyik meghatdrozé tényezdie vol.

BUX Ft RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 £
2014. Q1 - 5,57% 15,01% 1,77% 2,56% 6,55% 0,10%
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% Q,14%
2014. Q4 £,99% 29,63% -4,51% 7.37% .20,80% 5,57%
2014, H2 -10,60% -A42.12% -6,20% -3,86% -31,78% 5,43%
2014.év | -10,40%  -4519%  -4,28%  -358%  -32,24%  -7,16%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2014-es év egészét fekintve a részvénypiaci frendekben nem tériént komolyabb véliozds, bér az elsé hénapokban még nem Ggy tint,
hiszen janudrban fordulat latszott kibontakozni. Az amerikai jegybank szerepél beitltd FED elinditofta kétvényvéasdridsi programjanak
cskkentésél. A kinai pénzigyi rendszerrel kapesolatban is negativ hirek érkeztek, miszerint a bankrendszerben az elmilt években

felhalmozédott hatalmas hitelallomdny mindsége erdteliesen romlott, az dmyskbankrendszer és o hitelbuborék nagysdga rekord szinfekre
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emelkedeti. Az amerikai jegybanki fikviditésszikités hirére o fejl6dd piaci 16kekivonds felerdsadatt, mely nyomas alé helvezle o devizakat,
a kétvény- és részvénypiacokat egyarant. A kinai hilelezés visszafogdsa és a globdlis likviditds csékkenidse felerdsitették a lefelé mutatd
kockézatokat a névekedési kilatasok tekintetében. Azonban oz év masodik hénapigban mér fordult @ befektetdi hangulat, é&s Gibél
erdséddtt o kockazatvélialasi kedv. Tébb amerikai index Gj 13riénelmi cstcsra emelkedett, és i6 hénapot zartek az eurdpai és még a
fejlédd piaci tdzsdeindexek is, annak ellenére, hogy a makrogazdasagi adatok ioval kedvezédtlenebbek lettek o vartndl és o geopolitikai
kockazatok {orosz-ukrén konfiiktus) is felerdsodiek. Az amerikal gazdasdg év eleji szémai a névekedsdsi dinamika vissraesésérdl
tandskodtak, viszent a befektetck 15bbnyire a megelézé hénapek ressz iddjardséval magyardzick o gyengilést, és a némileg kedvezsbb
amerikai munkaeré-piaci és eurdpai gazdasdgi névekedési szdmokra (kis mértékben a stagndlas fBioH) a véieli oldalt erdsitetiék. A
marciusi edatok a janudrfebruari jelentésekhez képest mar javuldst mutattak, de kérdés tovabbra is az volt, hogy valdban a kedvezétien
iddjdrds negativ hatésal tkrézddieke a gyenge év eleji makroszamokban, vagy a ciklikus dinamikaveszigsét jelezték.

Azsiaban ¢ jepan gazdaség a sfimulusok ellenére sem mutatolt érdemi lénkilést. A fellédd gozdasagok névekedési kildtasal viszont
Jelentésen romlotick, igy &sszességében a 2014-es globdlis ndvekedési eldrejelzések folyamatosan csékkentek az év elsd negyedévében.
A mésodik negyedév sorén az amerikai jegybank szerepét beislis FED folytatia o «opering”nek nevezett 1épéssorozatet, de a
részvénypiacok kisebb megingdsok nélkiil djra emelkedtek. A mdjusi hénap sorén a német DAX, az amerikai S&P 500,  technoldgiai
fokuszi Nasdag index, mindmind 0] csicsokat ériek o, A 2014-es év sorén oz emelkedést a globdlis likviditasbdség és alacsony
hozamok meliet, mér o vdllaiatok sajdt részvényfelvasariasai is fiitsttek. Nem véletlen, hogy az amerikai gazdasdg elsé negyedévérd!
52616 GDP adetdnak masedik felilvizsgdlata serdn megjelend -0, 1%os véltozds ellenére is a i5zsdéken tEretlen volt az optimizmus.

Az Eurdpai Kézponti Bank joniusi ilésén a piaci vérakezdsokat felilmils likviditasfokozé intézkeddseket jelentett be. Az EKB ishbek
kézstt 10 bazisponttal csdkkenletie az irényads jegybanki alapkamatot (refinanszirozasi réia} és @ kereskedelmi bankok jegybanki betét
kamatét [depozit réta) negativ fartoményba vagta. Tovabba a jegybank bejelentette, hogy szeptemberié! célzott LTRO programet indit a
bankszektor részére, és meghosszabbitotia fix kamatozdst banki refinanszirezasi programidi. Mario Draghi jegybankelndk bejelentetie
még, hogy felgyorsitia az eurdpai eszkézfedezetii értékpapirok vasarlasanak kidolgozasat, amelyet végill az év mdsodik felében el is
inditott. A piaci varokozasok szerint a kifulé amerikai monetdris stimulust oz eurépai monetdaris hatésdg pénzpumpdja helyettesiti majd,
bizlositva a magas eszkdzdrak ,aldtdmaszidsat’. A likviditésbdség hirére o kockdzatos eszkézok piacain jlniusban is folyiatédett az
emelkedés.

A harmadik negyedév azonban nem hozott egységes képet a vildg legfontosabb részvényidzsdéirdl. Altaldnossagban igaz, hogy @
piacok bull, azaz bika ,Uzemmédban” maradiak, és o 2009, mdasodik negyedéve tarid emelkedd irend nem 151 meg. Ugyanakker az is
elmondhaté, hogy az indexek teljesitménye mégé nézve mar olyan jelek jelentek meg, amelyek o rally kifulladasdara utaltak. Egyik ilyen
iel, hogy a kisebb kapitalizécisiG részvényeket leiré indexek mar jelentés minuszban volick az év kézben elért csicsukhoz képest, és csak
a bluechip részvények 16 szereplésének volt készénhets, hogy a kép egyelére optimista maradt. Ezen felil az is megfigyelhets volt, hogy
az eurdpai piacok alulfeliesitetiek, @ japén piac magdre faldldséhoz pedig jelentss jegybanki szerepvallalds kellett. A szerepvélialds
abban festesilt meg, hogy a Japén jegybank a kézpont nyugdijolap esetében megemelte o tarthaté részvényarény maximdlis szinfiét, igy
téve lehetové, hogy az alap az dltala megvasérolt dllampapirok helyére részvényeket tudion vésérolni. Az USA picca volt egyediil az,
ahol az indexek tovébbi emelkedését a vallalati eredmények, illetve a jovulé makrogazdaségi adatok is segiteitek, o scjdt részvény
felvasérlasok meliett.

Szintén névekedést, de az drfofyamok ingadozésdnak novekedését is hozta o negyedik negyedév a fejlett részvénypiacokon. Az amerikai
jegybank [FED} ledliitotta mennyiségi lazitdsra kereszteli programiét, amelynek keretében amerikai 4llampapirokat vdsdrolt ¢ mésodlagos
piacon, és ami érdemben segitette oz elmdlt két év részvénypiaci szdrnyalasét. A vilag vezetd jegybankiai nem hagytdk azonban
magukra a piacokat. A részvénypiacokat tovabbra is féleg a jegybankokid) vart intézkedések mozgattak, a gazdosdgi vagy vdllalat
furdamentumok hatiérbe szorultak. Kiemelheté azonban, hogy o fejleft részvénypiccok MSCI Woerld index dltal képviselt dtlagos
teliesitménye 2014 egészét Hletéen szerény maradt, az év ismét sokkal inkdbb szél a kérvényekrél, mint a részvényekrdl. Nem
igazolddott tehdt az o varakozés, hogy o viléggazdasdg névekedésének gyorsuldsa majd a hozameok emelkedéséhez vezet, és a
kérnyezet jobban kedvez majd a részvénypiacoknak. Ennek gyakorlatifag pont az ellenkezdje kévetkezett be, amiben kénnyen

eléfordulhatoft volna komolyabb részvénypiaci esés, ha nincsenek résen a jegybankok.
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A b fejlett piaci részvényindexek vditozésa (sajat devizdban):

bow § S&P500 % NASDAQ § EURCSTOXX50€ DAX€ NIKKE[225 ¥
12014, Q1 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, H1 1,51% 6,05% 5,54% 3,84% 2,94% -6,93%
2014. Q3 1,29% 0,62% 1,93% e 0,07% -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%
201406y | 7,52% 0 11,39% 0 13,80% 00 T01,20% L 268% i TN
DOW, S&P500, Noscﬁaq USA, EUROSTOXX50: Eurozonc DAX: Nemeiorszag, NIKKEI225 Jqpcm forrc:s Bloomberg

Az Grupiacck

A nyersanyagpiacok mozgasdt a vildggazdasdg alialénos névekedésével kapesclatos kérdsjelek/vérakozasck hatdroztak meg, ilietve
azok a geopolitikai fesziliségek, amelyek az év kézben megjelentek. Az olaj szempontjébé! fontos események kéziil meg kell emliteni az
kézelkeleti fesziflségeket, illetve az egész 2014-es évet bedrnyékold keletukran hatarndl kiclakult konfiktust is. A kingi hitelbuborékkal
kapesalaios félelmek csak az elsé honapban voltok hangsilyosabbak, azt kévelden o befekteték inkébb optimisick voltek
vildggazdasdg alakuidsdt illetéen, amely vélemények segitetiék a nyersanyagok drait is a félév végsig. jinius végétdl viszont komoly
véltozds kévetkezett be, és elsdsorban az olajpiacdn volt tetien érthetd. Az eddigi kereslefi szint mellett, az amerikai palaolaj kitermelés
gyors felftasanak készénhetden a kindlat bévijli, amelynek szinfie az év folyamdan érdemben nem csdkkent. Az év sorén szé volt arrdl,
hogy az olajkilermeld orszégok szdvetsége (OPEC megegyezik o kindlat szikiiésében, de ez végil az év végeig nem toriént meg.
Emellett a keresleti oidal stebilitasa is megkérddjelezédét, ami a nagy nyersanyag felhaszndlé orszégok gazdasdgi teljesitmény
visszaesését jelezheti (Pl.: Kina). A jonivsban még 100 dollar felett jaré arfolyam [WTI) az év végére 50 dolidr kézelsbe sillyedt.

Az olai mellett ugyon kisebb mértékben, de estek az élelmiszerek drai is (biza: -2,56%; cukor: -12,87%; kukorica: -5,92%), és a
nemesfémek sem fudiék pozitiv fariomdnyban fartani az érékvdltozasukat, hiszen az arany 1,51%kal, mig oz eziist 19,51%kal dra
csékkent. Az drupiacok ,sztar” terméke 2014-ben egyérielmien o kavé volt, amely félév alatt 46,43%of emelkedett, és az év végére még
egy kicsivel ezt meg is tudta fejelni (éves teliesiiménye: +50,50%). A novekedés mégst a Brazilidban megjelens szdrazség mial kisebb
termés is az okok kizétt szerepelt.

A 19 nyersanyag &rét magdban foglald Bloomberg Commedity Index, amely leiria o nyersanyagok dilages teljesiményét, a 2014-es év

folyamdn 17,04% esett.

2. A befektetési politika alakulédsara haté egyéb tényezok

Az Alapkezeld a 2014-es évben eldkészitetie a 2014. évi XVI. Térvény a kollekiiv befektetési formdked! és kezeldikrdl, valamint egyes
pénzigyl térgy torvények médositasard! c. jogszabdly (Kbfiv.} altal eléirt az Alap téjékoztatéjahoz és kezelési szabdlyzatéhoz szikséges
véltoztatdsokat, iletve megkildie a Feligyeletnek az Alap médositott tdjékoztatdjdt és kezelési szabélyzatdt, amelyeket o Feligyelet
jovdhagyott @ 201555 évben.

Az Alapkezeld megkilldte megfeleléstdl szol6 nyilatkozatat @ Magyar Nemzeti Bank részére a 2014-es év kizepén. A nyilatkozatial
2014. jilius 22. napjatél az Alapkezeld olyan aliemnativ befekietési alapkezelének (ABAK) minésil, amely kizarslag alternativ befekteiési
alapokat, azaz AEKBV.nek nem mindsiilé kollekiiv befektetési formakat kezel. Az Alapkezels o megfelelés érdekében a Kbftv. és az ABAK-
rendelet (o Bizottsag 2012. december 19 231/2013/EU felhatalmazdson alapulé rendelete} alial megkévetelt 0j szabdlyzaiokat

(favadalmazasi Politika, Ertékelési Polifika, Avilagitasi Politika) megalkotta, a t&rvényi vallozasckat az Uzletszabdlyzatén is divezetie.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekletésein clért nyereséget djra befekieti. A hozam a befektetési jegyek nettd

eszkozértékének emelkedésén keresztil merhetS. Az Alapkezels folyamatos napi netts eszkézértéken 1nénd visszavasdrlasi kotelezettség
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véllalasaval biziositia o befekteték szémdra, hogy befekletési jegyeik vagy egy részik visszavéltéséval tetszéleges idépontban
hozzdjussanck a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2014-ben.

IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

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

2014. év
Régzitett jSvedelem &sszesen: 174 646 275 Ft
Véliozé Gvedelem &sszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek szdma: 258

*az adolt idészakra 52616 véliozd javadalom még nem volt meghatérozva az éves jelentés készitésének idSpontjdban.

2. Az ABAK iigyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységik révén lényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazéasanak teljes
osszege a 2014-es idoszakra széléan

2014. év
ABAK igyvezetdinek javadalma Ssszesen: A5 415714 F
Az ABA kockdzati profiliéra tevékenységik révén
iényeges hatdst gyakoroldkack o javadalma
Osszesen: 44798 975 Ft

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek ardnya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockdzati profilja és az
ABAK dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockézatkezelési
rendszerek

a} Az ABA nem likvid eszkdzeinek ardanya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek mindsitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjaban leirtaknak megfelelden érickeli. Az
Alapban 2014.12.31-én nem voliak illikvid eszkézék. Az Alapkezeld ériékelési politikdia 2015-ben megvaitozot melynek értelmében az

ilikvidnek mindsitett eszkdzék esetén az Arazési Bizottsag dént az értékeléshez alkalmazands eliérdsrél,

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezeld oz Alap vonatkozdsdban megfeleld likviditdskezelési rendszert vezeteti be a 207des évben. Likvidiiaskezelési
szabdlyzatot és eljgrasokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi kockdzatat, valamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezetiségeinek. Az Alapkezeld biztositia, hogy a befekietési

stratégia, a likviditdsi profil és a visszavaliasi politika az Alap tekintetében ésszhangban dlljon egymassal.

¢} Az ABA aktudlis kockézati profilja és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockéazatkezelési rendszerek

| Raiffeisen
ALAPOK .E 4



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING PANNONIA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 2014,

Kockdzati profil: 3

Az alap befektetési politikajanak 2013. janudri véllozdsa nyomdn a fenti kockdzati besoroids alapjaul szolgdlé szintefikus mutaté
kiszdmitdsdhoz hasznéli miltbeli adatok, a jogszabdly eldirésainak meglelelden, egy mesterséges referencia portfélié teljesitményén
alapulnak. Az alap kockdzat/nyereség profil szerint 3. kategéridba 15riénd besoroldsa Ssszefiggésben van azzal, hegy az alep
eszkézeinek jelentds része kockézatos alopokba keril befekietdsre, ugyanakkor az alapkezeld diverzifikait porifolié &sszedilitdsdra

térekszik.

Az Alapkezeld a targyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programiét implementdlta o piaci kockdzat mérésének feflesziéséhez, o

kockdztatott érték mutaték szdmitasahoz.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsoing o 2014. iizleti évet, a mérleg fordulénapiat kivetden nem volt.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekévetkezé
vdltozdsok, a biztositék vagy a tokedttételi megdllapodds értelmében
nyUjtoft garancidk ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazoftt t6kedttétel teljes ésszege

a) A teljes nettésitott kockdzati kitettségre vonatkozé fimit:

Az Alap o Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaziatof iigyletek figyelembevételével - szamitoit teljes nettésitot kockézati kitettsége nem
hcladhatia meg az Alap Ne#té eszkézérékének 130%-at.

b} Az Alap teljes netté kockdzati kitettsége 2014.12.31-én: 100%

¢} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockézati kitettsége 2014.12.31-én: 95,62%

Budapest, 2015. dprilis 17.

Bc:logh,Andrds Varadi Zohdn

az Alap képviseletében
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