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Figgetien kdnyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszdmolordl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja mellékelt 2014. évi éves beszamoldjdnak a kényvvizsgélatat, amely
éves beszdmold a 2014. december 31+ fordulénapra elkészitett mérleghdl — melyben az eszkézdk és forrasok egyez$
véglsszege 399.666 E Ft, targyévi eredménye 4.521 E Ft nyereség —, és az ezen id8ponttal végzddd évre vonatkozd
eredménykimutatasbél, valamint a szamviteli politika meghatdrozé elemeit és az egyéb magyardzd informécidkat
tartalmazd kiegészitd mellékletb i a0,

A vezetés felelfissége az éves beszdmoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. Ugyvezetése (tovabbiakban ,vezetés”) felel6s az éves beszadmolénak a szamviteli
térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kételezettségeinek sajdtossagairdl széld
215/2000. (XIIl. 11.) Korményrendeletben foglaltakkal 8sszhangban t6rténd elkészitdséért és valds bemutatdsaért, valamint
az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csaldsbél, akér
hibabdl eredd lényeges hibds &llftdsoktd] mentes éves beszamold elkészitése.

P

A kdnywvizsgalo feleldssége

A mi felelfsséglink az éves beszdmold véleményezése kdnywvizsgalatunk alapjén. Kényvvizsgdiatunkat a magyar Nemzeti
Kényvvizsgalati Standardokkal Gsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgélatot gy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossigot
szerezzlink arrdl, hogy az éves beszamoldé mentes-e a lényeges hibas llitdsoktsl.

A kényvvizsgalat magdban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasdt, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoléban szerepl§ Gsszegekrdl és kdzzétételekrél. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalashol,
akdr hibabdl eredd, lényeges hibas dllitdsai kockazatainak felmérését is, a k&nyvvizsgald megitélésétdl fliggnek. A
kockdzatok ilyen felmérésekor a kdnywvizsgdld az éves beszamold gazdalkodd egység altali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjahot relevans beisd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnywvizsgélati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kériilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdilkodd egység beisd kontrolljanak hatékonysagdra
vonatkozdan vélemenyt mondjon. A kényvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk
megfeleldségenek és a vezetés dltal készitett szamviteli becslések ésszeriiségének, valamint az éves beszamold atfogd
prezentalasanak értékelését is.

MeggyGz&desiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nygjt kényvvizsgaldi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a fiiggetien cégekbd! Il RSM International szamviteli és tandcsaddi haidzat tagia.
Az RSM International ofyan tandcsaddi hdlozat, amelyek tagjai sajdt joqukon ajénljak szolgditatdsaikat.
Az RSM International nem fogl személy.
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Vélemény

Véleménylink szerint az éves beszamold meghbizhaté és valds képet ad a Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja 2014.
december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz&dd évre vonatkozd jdvedelmi
helyzetérél a szdmviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és konyvvezetési kitelezettségeinek
sajatossagairdl sz616 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 8sszhangban.

Egyeb jelentéstételi kitelezettség: Az lizleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja mellékelt 2014. évi éves beszamoldjihoz kapcsolédd, 2014. december
31-i forduldnapra vonatkoz6 {izleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az lzleti jelentésnek a szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és
kényvvezetési kdtelezettségeinek sajdtosségairdl szélé 215/2000. (XIl. 11.) Kermanyrendeletben foglaltakkal &sszhangban
tortend elkészitéséért. A mi felelfsségiink az lzleti jelentés és az ugyanazon {zleti évre vonatkozd éves beszdmold
sszhangjanak megitélése. Az (zleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az iizleti jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak

megitélésére korldtozédott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett
informacidk attekintését.

Velemeénylink szerint a Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja 2014. évi Gzleti jetentése a Raiffeisen EMEA Részvény
Alapok Alapja 2014. évi éves beszdmoldjdnak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2015. &prilis 17.

Kozma Attila Mihaly
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Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja

MERLEG

eFt
2013.
december 31.

eFt
2014.
december 31.

A / Befektetett eszkézék 0 o
. Ertékpapirok 0 0

i En‘ékpﬂpfro% O 0]

2 Ertékpapirok ériékkillsnbézete 0 0

a kamatokbél, oszialskbol 0 o]

b egyéb 0 0

B / Forgdeszkézdk 384 054 392 663
. Kévetelések o 0

1 Koévetelések 0 0

2 Kévetelések értékvesziése [ 0 0

3 Kul. pénzériékre szold kév. ért, killdnb. 0 0

4 Forintkdvetelések értekelési kilsnb. 0 0

Il. Ertékpapirok 343 715 310 322

1 Ertékpapirok 351 097 317 296

2 Eriékpapirok értékkildnbdzete 7 382 6974

a kematokbdl, oszialékbsl 0 0

b egyéb -7 382 -6 974

Itl. Pénzeszkozok 40 339 89 341

1 Pénzeszkdzik 40 339 89 341

2 Valula, devizabetét ériékelési kilanb. 0 0

C / Aktiv iddbeli elhatarolasok 1 3
1 Aktiv idobeli elhatdrolds i 3

2 Aktiv idébeli elhatarolés ért.veszt. [ 0 0

D / Szarmaztatott Ggyletek ért. kiilonbézet o o
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 384 055 399 666
E/ Sajaf téke 383 236 399 002
k. Indulé téke 269 421 273 712

1 Kibocsétott bef. jegyek névéricke 4 957 762 5060 414

2 Visszavdsaroli bef. jegyek névértéke [ -4 688 341 -4 786 702

lI. Tokevaltozas (tdkendvekmény) 113 815 125 290

1 Visszavds. bef. jegyek bevondsi ért kil -345 566 -339 020

2 Ertékelési kilonbozet tartaléka -7 382 -6 974

3 El6zd évek eredménye 462 138 466 763

4 Uzleti év eredménye 4625 4521

F/ Céltartalékok 0 0
G / Kételezettségek 525 354
. Hosszd lejérats kotelezettségek o] o]

I. Ravid lejarati kételezettségek 525 354

Hi. Kolf. pénzértékre sz. kot. ért. kiil. 0 0

H / Passziv idébeli elhatarotasok 294 310
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 384 055 399 666

Budapest, 2015. aprilis 17.
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Balogh Andrds Véradi Zoltan
az Alap képviseletében




Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja

Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevétele
H Pénzigyi miveletek raforditasa
il Egyéb beveételek
IV Mik3dési kéltsegek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
VH Rendkiviili raforditasok
VI Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2015, dprilis 17.

eFt
2013.

12 003
2 567
101
4901
i1

eft
2014.

13 297
3956

4 820

(ol el o]
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Véradi Zoltan
az Alap képviseletében



Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapija

Kiegészito melléidet

a 2014. december 31-ével végz6ds6 évre

1. Altalénos gazdalkedasi karilmények

A Raiffeisen Filmidmogetasi Alop flovabbickban: Alep) 2005, auguszius 1 1-én kerih nyilvantariashba vételre o PSZAEnE| 3 milliard forint induld
sajét 16kével. A befekietési jegyek névéridke: | Fr. A PSZAF hotdrozatszéme: E41./110.271-1,/2005. AZ Alap ayill végii befekletési alop.
Neévviltoztatdsra kerilt sor a PSZAF £41/110.271.3/2008. szémi hatarozat alapjdn.

Az Alap 0] neve: Raiffeisen EMEA Részvény Alopok Alapia. A hatélybo lépés nopie: 2008. jilius 11,

Az Alap mgbtt o Raiffeisen csoport nagybefekieidsekben taposziall gardsia 4ll.
Auszirigbon o Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld, A csoport tagiai vezets banki szolgdllatok

Az Alap, kénywizsgalatiol aldtémasziot éves beszamoldiat és éves jslentését az internelen is kézzéteszi, omelynek pontos cime,

eléthetésége a kivetkezé: hitps://elapok.raiffeisen hu/akivalis/jelentesek

APSZAF a KEUESS1/2010. szami hatdrozataval engedélyezte az Alap taickoztotdjanak és kezeiési szabdlyzetinak az Alupol terheld dijak &5 ksliségek

méngkét srintd valtozasat.

Alapkezeld: Raiffeisen Belekiztési Alapkezeld Zn. 1054 Budapest, Akadémic u. 6.

Az Alap képviseletére jogosult: Balegh Andrés 1028 Budapes!, Kokdrda v, 25.
Vérodi Zoltan 1111 Budapest, Barték Béla it 20.

Faforgelmazs: Raiffeisen Bark Zn. 1034 Budopest, Akadémia u. 6.

Letétkerels: Raiffeisen Bank Z. 1054 Budapest, skadémia u, 6.

Kénywizsgols: RSM DFM Aaudit Kkt 1138 Budapest, Faludi u.3.

Az Alap kinywizsgdlatea kilslezett.

Kijeldlt kanywizsgélé Frick Beatrix 8200 Veszprém, Véigyhid 1ér 7.
Regszam: GOD643 lgazolvény szam: 000527

A szamviteli szolgalialgs kérébe tartozé feladalok

isdinyitaséé felelds szemaly: tiebszler Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar u.72..

NGM regiszirdcids szdm: 153363

2. Befektetési politika, az Ssszeqydjtstt toke felhasznaldsanak céfja és madia

Az Alap befektetési politikaja o 2008 jolivs 114 &talokuiast megeldzéen gz volt, hogy « tsrviny adio lehetéséget kihasznalve olyan befektetési konstrukeidt
kindljon, amely o Magyarorszagon készils Fimalkotdsok tamogotdsahoz nyujtot: Bsszeget o ramegalds nyleges felhaszndlasaig likvid kamalozé
eszkizokbe fekletve pénzpioci hozamot bizfosit o befektetknek /tamogaldknak

2008, jilius 114l oz Alep nyilvinos forgalomba hozatat itjén lérehozan nyilt vegii befekierési alapba befekieid bafektetdsi alap,

Az Alap célio, hogy magos kackdzai fefvéilalasa mellett hosszabb tdvon oz Alap referencia indexének hozamdnal magasabb hozamot érjen el.

Exttitlnyoms részt kollektiv befektetési énékpapirokbol Ssszedlfitott diverzifikah porfolio kialokitasaval kivénjao megvaldsitani.

Az Alapkezeld o 13le elvarhats maximdlis gondossdggel, saidt beldtase és doniése elapian, a torvények és az Alopkezelssi Szabdlyzatban
foglal korigtozasck betartdsy meflett olakitia ki oz Aiop forrdsainak felhasznalgsi modiat, a befekietési aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap

az Alopkezeld virokozdsainak meglaleld jvdbeni kockdzatok és horamak figgvénysben hosszabb tavon a lehetséges legmogasabb horamot érie el.

Az Alapkezeld oz Alap 5kéjét o likvid eszkezsksn felil winyoms részt fmin BO%) befeklstés: alapok jegysibe, egyeb kalickliv befekistssi anskpapirekba
fekieti. A 15ke kisebb hanyadat tézsdei részvanyekbe és certifikdtokba is fekretheti, Az Alop potencidlis belekietésel kizot részvény olapok domindlnak,

de szerepelhet koztlk likviditasi és szarmazioiol alap is.
Az Alapkezeld az Alap sojdt 15kéist kizardlog oz alébb felsoral befektetas: eszkidzskben tarthatja:

1. Az alopicke legalabb nyolevan szézalékat fekieti nyift vogy zarmvégil befektetési alopok befekietési jegyeibe, illetve egyéh kollektiv befekietssi
énskpapirokba.

Az alaptéke maximum hisz szdzaléka o kévetkezs eszkazskban tarhatd:

2. A magyar fegybank, oz Eurdpei Kézponti Bank, vagy oz FU mas togallomanck jegybankia ahal kibocsétot hitelviszonyt megtestesild ériékpopirok

3. A magyor vagy kilfsldi dliem dltal kibacsatot hilelviszony meglestesitS dllampapirok [diszkont kinestariegyek, kamatozd kincstariegyek, fix iletve
véltozd kamaiozds allamkotvények)

4. Tézsdei részvények, cenifikatok

5. Szérmazlatolt lgyletek

Az alaptéke maximum 100%.¢ Kitra 52616, illetve lskatstt magyar forint vagy devizo bankbelétben tarthaio.

1711 oigat



3. Szamviteli politika Gsszefoglalasa
3.1, Szémviteli irényelvek
Az Alap a kbnyvelasét és kimutatdsait o Szamvitelrs] szolé 2000. évi C 16rvény [Sz1), o Tokepincrdl sz8l5 2007, &vi CXX. tv. lletve o

befekletési alapok éves beszdmold készilést és kinywezetési kotelezenségének so iGtosségairdl 52616 215/2000. XIL11]. Korm. rend. eldirasai alapjdn

és o Magyarorszagon dhalénosen elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban kesziti.

Az Mop az ellendrzés és snellendraés sorén megéllopitot, az elézé év éves beszomolojdhan elksvetett jelentSsebb osszegi hibanak tekinti azokat,
amelyek meghalodick az ellendrzon izleti év mérlegodsszegének 2 szazalékar, illetve, ha o mérlegidtsszeg 2 szézaléka nem holadja meg oz
1 milli forintot, akkor 1millié forintet.

Az Alap [6bb szémviteli irdnyelveinek Ssszefoglalésdt és az éndkelési eljdrasokot az eldbbiakban mutatjuk be.
3.2. Az évas beszémold pénzneme

Az éves beszémold magyar lorintban készif &s ezer forintban (eFt) kerisl kimytalssra.

A mérlegkészités datuma: 2015, janvér 31,

3.3, Az éridkelési elidrdsok ismentatese

Az ériékelési eliarasokndl - a Szamviteli Tv., o Tékepiaci Tv. és a kezelési szabélyzetbon leirak alapidn - az Alop Szamviteli politikdjdban rogzitetisk
az franyaddak.

Az Alop oz eszkbzeirst részletes nyilvantariast vezet, oz énskpapirck éniékeléss az Alap kezelési szabdlyzatanak megfelelden 15rénik,

Az érékpapirck rem realizéh arfolyam kilénbbzetét a targyévi eredmény nem tanalmazza, oz kozvetlenit o 16kendvekménnyel szemben

keril elszamolasra.
A porilélié érskelésének elvel o kivelkezdk:

16zsdére bavezalett ériékpapirak

Tézsdére bevezetet, ozaz 1ézsdel énékpapimuk mindsiinek o Budapestt Enchiszsdére beveretett éndkpapirok.

A thzsdei papirok pontos listajét o BET "Bevezetési és Forgalomban tartési Szabalyzatdban" meghatdrozott in. Tézsdei Erékpapir Lista taralmazza.
A t6zsdére bevezetett éntékpapirok T napi piaci énékét a Budapesti Entdindzsdén kiokakult, T-1 182sdenapi forgalommal slyozott dflagdarfelyam
alopjén kell T nopra vonatkozdan meghatdrazai,

Amennyihen o 1§zsdén adot énékpapina netis drfolyomon (Griénik a kereskedss és igy az dfegérfolyam nem toralmazza oz elbz8 kematfizetés
St a T napig fethalmozon kamas Ssszegét, igy oz adoft drtckpapir piaci énékénck meghatdrozésaker oz uiglss kamatfizetdstdl

T napig fethalmozott kemat ssszegét hozzé kell adni oz odoft értékpapir netté érfolyaménskéhez. Ho a T-1 napon az edett érékpapirmak nem volt
forgalma és igy a T-1 nopi éflagérfolyam nem lapithate meg, Ggy az ulelsé forgalmi napi érigket kell figyelembe venni.

Amennyiben o 16zsdei arfolyam az violsé kamatfizetss o1a fefhalmozot kamatokat tartalmazza, de 1-1 18zsdenapon forgalom nem vok, akkor

0z utolsd wirsdai dllagarfolyamot oz utelss fergulmi nap 4s & T nep kézat fefhalmozadott kamaiokked révelni kel

A kiilfsldén kibozsatott énékpapirek T napi piaci énékét az adet énékpapirokban legmagasabb mascdlages forgalmar iebonyolitd 1zsdén
kiglakult, T tdzsdenapi forgalommal silyozott atlagdrfolyam, vagy amennyiben az nem hozzaférhets, zarsarfolyam alapian kell T napra
vonalkezéan meghatdrozni.

Amennyiben a T tbzsdenapon a legmagasebb masodlages forgeimat lebonyolits 1325dén az adott ériskpapirckre nem volt Gztetkéids, avagy

a ¥ napra vonatkozéan oz drivlyamadatok nem hozzdférhetdek, o fenli sramitdsokat az énskpapirpioci hir & adatszolgilions cégek

{példdul Reuters, Bloomberg, Fomox} élial kbzzétett, legutolss dliagériolyam, vagy cmennyiben oz nem hozzélérhets, zdréériolyam alapjan

kell efvegezni.

Tézsdére be nem vezetett, nyilvines énékpopirfargalomban
A Tdzsdére be nem vezetett, nyiivanos azaz nem 1ézsdei énskpapirnak mindsilnek o Budapesti Erékidzsdére nam bavezetet éntekpapirok.

Azaz azon énékpapirok, melyek o BET "Beveretési és Forgulombantoridsi Szabélyzataban” meghatdrozon on. "Tézsdei Ertékpapir Lista" nem tartalmaz,
A Tozsdére be nem vezetetl, nyilvanos énkpapirforgalombon szereplé énékpapirok pici érgkét az adoft érékpapirck legfébh masodiagos

piacanck tekinthetd elismert éngkpapirpiacok dliol kozel informaciok alapjan, Magyarorszagon forgalomban lévs érékpapirok esetén az

OTC piac alapijén, vagy o kézzétéleli helyeken kézzélett T-1 nap! zérdérkolyam, ennek hignydban silagarolyam alapjdn, vagy oz egyes

értékpapirok pici hozamszamitési elidrésoinak megfelels madon szémiton hozam clapjan keli T napra vonatkezéan meghatdrozni.

Amennyiben a -1 napi zéréarfolyam, Hletve atiagarfolyam alapidn szémitott hozem nem dllapithalé meg, oz énskpapirok pioci driékét o T.1

napi zéréariolyam, iletve dilagdrolyam clapian kel meghatcrezni.

Amennyiben a T-1 napra vonatkezéan az adott énékpapirokra az odott énékpapirok legidbb mdsodlages piacanck rekinthets efismert

f

éngkpapirpiacekiol, Magyarorszagon fo ban évé értékpapirok esetén az OTC piacokrdl szarmazs, vagy a kozzétételi helyeken

megjelentetett griolyomkéziés nem hozzéfécheld, o fenti szamitdsokat az utolsé nopi zaréarlolyam, iletve amennyiben oz nem hozzéférhetd o
beszerzési neti drfolyam alapjdn kel elvégezni.

Amennyiben oz odoft énékpapirokra oz elismert énékpopir-piacok dhal, avagy mas Bzsdén kivili informéeis szabélyzatok slapjdn netd
drfolyamot kizsinek, és igy az ulolsé napi dtlog-, fletve zéré-arfolyom nem farlolmozza az elézs komatizetés ola a T napig felhelmozon
kamal &sszegét, lletve amennyiben oz adott snékpapirok piaci énéke o beszerzés nettd Grfolyam alopién keriil kiszamitasra, vgy az adott
éniékpapirok picci értékének meghatirozasakor a T napig felhaimozon kemat Bsszegél hozzé kelf adni oz adon éngkpapirok nettd

arfolyamértskéhex.

2/ 1. oldal



Lafra széié betél ffolvészamla)
A nettd eszkézénéket a litra sz3I8 betétek kapesan oly médon kell T napra megaliopitani, mintha azokat az Alopkezeld T nopon likvidélng,
lekglst betét

A lekoton baiélek Bsszegét o T aopig felhalmozott kematck sszegével meg kel navelni.

Koliekliv befekletési én¢kpapirok

Magyarorszdgon nyilvantarsasba vett nyilt végli befektetési alapak dltal kibocsatot belektetssi jegyek T napra vonalkozs énékét o kézzdtet utksa nepi
egy fegyre jutd nenié eszkdzénisk alopian kell meghataroznt. Mogyarotszégon be nem vezelett kolloktiv befektatési érskpapirok esstében az értékelési
arfolyamot a Letélkezeld dlalla meghatarozott adatszolgahats -Reuters vagy Bloamberg- altal kézsh egy iegyre [utd neftd eszkdzénék olapisn kell
meghatdrozni.

A zdrt végl befeklelési olapok eselében ha az alap jegyeire van ériegyzés, o beiekietési jeayek T napre vonatkozé éréke o legfrissebh vételi és eladasi

ariegyzés kézépénikén keril meghatdrozdsra, ha nincs driegyzés, a legutalsé rendelkezésre 4l16 egy jegyre w16 eszkizénéket kell alkelmazni

Kotelezetiségek

Az Alap T érékelési napon fenndlié kételezetiségei az aldbbi médon kerilnek meghatdrozésra:

Az Alap larrehozasaval kapesolotos kéliségeket tefies egészében oz Alapkezeld viseli.

Az Alopot terheld &s falyamatosan felmerlid kaksegek és dijak iddarénryosan keriinek az Alapra terhelésre.

Az eldre nem tervezhetd kiliségek oz esedékességik iddpontidban keriilnek oz Alapra terhelésre.

Az dllamkotvények vételekor a megvasérolt kamatat bevélel esikkents 1ényerdként szamaljc ¢f az Alap. Az eladéskor az eladot kamat beveéelként
jetentkezik. Az év végi Génékaléskor o megsaolgdh kamatot drickelést kilonbazethsl szarmaza iGkensvekményként szémoljc el az Alap

az énékpupirok énékkilonbszetévet sremben

Az ves beszamold elkészitésekor o 2000. évi C. tarvény 55§ {1} bekezdésével, valomint @ 215/2000 Korményrendelet 5.§ {8) bekezdésavel
ésszhangban o vevd, oz adés mindsitése slapion oz

izleli év mérleglordulonapién fenndlls &5 o mérdegkészités idépontidig pénzigyileg nem rendezet, hdrom hénapan ili lejérats kiveteldsnd]
lideérive a hilelintézetekkel, pénziigyi vallakazasokkal szembeni kévetelsssket, a kilesénként, oz eldlegként adott dsszegeket, tovabba

a bevélelek akliv idéhell elhatdroldsa kozot kévé kéwaelssiallagi iieleket is), azok kelets kor éndkvesziést kell elszamolni

F

- o mérlegkészités iddpontiéban rendelkezésre GlIS informaciok lopisn - o kavetelds kinyv szeringi értéke és o kévetelés varhaldan megtériid Ssszege
- veszleséglellegl - kilinbazet dsszegében az egyéb raforditdsckkal szemben, he ez o kiflsnbazet tartésnak mulatkozik és jelentss Ssszegll.

Az Alap ¢ valuta-, devizakészleteket és o kilfoldi pénzértékre s2oks kavetsiésekel, il. a devizakételezetisdgeke! azok bekeriléskor

MNB devize drfolyamon szamitelt foriniénéken veszi fel o kényvaibe - a forinért venl devizaeszikdzike! ar ére Tzt

forintosszegben - és o sxamviteli polifikaban régziten madon, oz érckeiés napién o devizaeszkbzsk és kételezetségek kanyv szerinti

forintériéke és az ériskelés napi MNB devizadrolyamon dtszdmitoh értéke kizétti kilénbozet Gsszevont egyenlegét oz eredménykimulatasban

szamolje el.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamicgvairas nem Wénik.

A befektetdsi fegyek eloddsa és visszavédligse o kerelési szabalyzatban eldinak szerint torénik.

A forgalmazas névérigkben az induld 16két, o belekietési jegyek névéréke ¢s folys dre kézti - az énéheléshdl adds - kilinbizet o tkengvekményt

viltoztatia,

3711, oldal



4. A mérleghez kapesolddd meajegyzések

4.1, Informécidk az Alap pertfélidiars!

A/ Befektetési jogyek
. Boszerzdsi Mérfag szerinti
Ertékpapir Devizanam Griék oFtban Ert.kiil kamat Ert, kifl.ogysb G3:209 efthan
EPOLUS Usp 23738 ¢} 2939 26 677
HSBC SAFRICA usb 460 961 ¢ 11214 72177
HSBC TURKEY ust 16 277 Q 2090 18 367
ISHARES TURK ust 12 648 Q 2523 15171
ISHARES RU ush 70 898 o} 2923 41 687
ISHARES SQUTH AF UsD 58 540 o] 11 969 70529
MSCIE EMEA T ELR 27 250 0 -3 155 24795
XTRA RUSSIA EUR 30214 o] 6731 23 483
Osszesen 301 226 0 -8 360 292 866
B/ Résxvényesk

Beszerxssi Midrleg szerinli
Ertékpapir Devizanen eérték eftban Eet. kil kamat Eet.kiil.ogyéb Ssszeg eftban
CEZN CZK 4264 o] -1225 3039
COMM INTGRD ust 7 0B4 o 2669 4753
EFG-HERMES sk 438 0 133 771
GLOBAL TEL Ush 1183 a 182 1365
KOMERCN] BAN CIK iB22 e} 437 2259
MTELEKOM HUF 560 e} BER 449
CCINV. usp 3294 [ -346 2948
RICHTER DEM HUF I 543 o 149 1414
TELEKOM EGY ush 462 [ 204 458
Osszesen i4 070 e T 386 17 456

4.2, Pénzeszk&zok részleterése

Az Alap a devizds tleleinek dlériékelési kilonbazetét a beszamoldban az eredménykimutatdsban szerepelteti ennek Ssszege 2013-ban 69 ¢ £t

arfolyamnyereség és 49 eFi drfolyamveszteség, 2014ben 2.560 ¢ 7t arfolyamnyereség.

Folydszémie HUF
Devizaszamia EUR
Bevizaszémla USD
Devizaszamla TRY
Devizaszamla CZK
Osszesen

4.3. Elhatdreldsok részlatezése

Bevételek okiiv iddbeli elhatarolasa [adatok eFtban)

Folydszamla kamat ethataroiésa
Osszesen

Kéllségek passziv iddbeli elhatdroldsa {adatok eFtban)
Mérlegvizsgalar
Letétkezelesi dij
Keler dij
MNB feligyeleti dif
Osszesen

4.4. Egyéb informdcisk

Az Alap munkavéllaidkat nem fogialkoztat.

Az Alapkezeld oz Alap hozamanak és 13kejbnek megdvdsdra nem fett éridkbel igéretet.

2013.12.31

12 166
26218
1 443
112
400
40 339

2013.12.31

2013.12.31

230
27
13
24

294

Az Alap nem kapott és nem adott fedezetet, -biztositékot, dvadékot, nem valialt gorancial &s kezességet.

4.5 Az aradménykimutaidshoz koposolédd megiegyzesek

Az Alap a ré vonatkezs, 215/2000. Karményrendelet alapién készili oz eredménykimutatdsat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése { e Ft-ban}

Kopott osztalék
Folyészémlakamat
Arfolyamkilénbazet
Enékpopir arf.eredm,

Gsszesen

2013,
& 0622
1575

195
£ 211

12 003
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adatok ¢ Ftban
2014.12.31%
45 109
440
21782
123
1686
89 341

2014.12.31

2014.12.31

249
28
8
25
310

2014,
5887
508
334
3581

13 297



Pénziigyi miveletek raforditasai részletezése ( e Ft-ban)

2013, 2014,
Arfolyamkilenbszet 1721 204
Entékpapir érfclyam veszteség 796 3752
Osszesen 2 567 3956
A mikddési kiltségek részletezése { e Ft-bun)

2013, 2014.
Alapkezeld kohsége 3934 3790
Latétkezels kéilsége 333 303
Keter dif 86 e4
Meéregvizsgalat 218 453
MNB feligyeleti dij o7 85
Bankforgalmi jutalék i 1
Eriskpapir mozgatés koltsége 50 £
Osszesen 490 4 820
Egyék bevetelek (e Ft-ban)}

2013, 2014,
Befekietési jegyek utan trailer fee Hol o
Bsszesen 101 0
Egyéb raforditasck {e Ft-ban)

2013, 2014,
Kibocsaldsi keletkeztetési dij 11 ]
Osszesen n 1)
Rendkiviili eredmény részletezése
Rendkiviil: bevatelek és rdlorditasck sam 201 2-bon, sem 201 4-ben nem voliok.
5. A vagyoni, pénziayi helyzet és u jGvedel bség alakulasanak bem
A sajat téke részletezése (e Fi-ban} 2013.12.31 20T4.12.31
L. Induls toke 269 421 273 712
Kibocs. bef. jegyek névériéke 4957 762 5060 414
Viszawds. bel. jegyek névériéke -4 688 241 £ 7BS 7GR
Ii. Tokevaltozas (tékendvekmény) 113 815 125 290
Visszavas, bef. jegyek bevondsi értkul, -325 566 -339 020
Ertékeldsi kilénbozet tanaléke 7382 5974
Elézé évek eredménye 452 138 465 743
Uzleti év eredménye &425 4571
Sajét tdke 383 236 399 002

6. Az éves beszamolé és a portfélic jelentés kazEMi eltérések okainak meghatarozasa:

Az ellérés alopvets oka, hogy mig o beszamold 2015, janudr 314ig ismerité valt informacidkra épiil, addig a porlfelis jefentés szamai 2015,

els6 forgolmazasi napjdn, mint nyitd érsk keriltek meghatarozdsra a 2014, évi vtolss forgalmazasi napi allomanyi adatok alapjén.

A kételezetiségek kizon is megjel oz elsd, mor 2015. & torgalmardsi napig szamolt dijtételek, mig az éves baszémolébun o tényleges

20714, évi koliségek és kitelezetiségek kerilnek elszamoldsra, melyek janudr 314ig ismertts valnak. Az ehbdl adods kilanbazet 166 e £,
Beszamols MNEE szdmitas Kiilonbézet feFtban}

Sajdat téke / Nettd eszkdzének 399 002 390178 176
Killonbozet 1étafesen:

Folydszémla B% 341 82 341 Q
Ertékpapirak 310322 310322 o
Kévetelések /Aktiv iddbeli elhat. 3 13 10
K&lelezettségek /Passziv idébeli slh, 664 498 164

A felysszémls elhalérelt kemata a NEE szamitasban a kivetelések kézsh szerepel, o beszamoléban pedig ax aktiv elhatarolasok kozat

keriilt kimutatasra. Az elsé forgalmazasi napig és o 2014.12.314ig esedékes folydszamla kamat kilsnbszet dsszege 10 e F1.
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Mutatek:  (lasd 1. sz. mellékiett) 2013,

1. Befoktetert eszkdzok oz dsszes eszkdzokhoz 0,00%
2. Forgdeszkizok az Ssszes eszkirdkhiz 100,00%
3. Sajdt 1ke ardnye az Ssszkstelezenséghez + sojdt 15kéhez 90.79%

4. Hosszd lejdraty kitefezenségek

a/ a HIK + sajdl tokéhez 0,00%
b/ a sajdt tokéhez 0,00%
A "Likviditasi jelentes” a 2. sz. encliskletb lalk

A "Cash-flow" ki as a 3. 5z. melléklethen taialk

A "Portfélio jelentés értékpapiratapra™ ki as a 4. sz. mellékletben taldthars.

Budapest, 2015. aprilis 17.

2014,

0.00%
100,00%

90.83%

0.00%
0,00%

N

fi!

;/ qa §

EBalogh AngF Vdradi Zoltan

2 Alap képvisslerdber

8/ 11. oldal



1. sz. melléklet

A mériegsorok adatai alapjan
1. Befektefell eszk&zék az Ssszes eszkdzekhoz

0,00% Befekietelt eszkdz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézok az Ssszes eszkdzdkhéz

100,00% Fargoeszkéz+akiiv idsbeli elh.

Osszes eszkoz

3. Bajat 15ke ardnya oz Gsszkitelezanssghez + sajét 16kéhez

99.83% Sojét ke

Forrasok dsszesen

4. Hosszd lejarati kitelezetiségek
o/ a RIK + sojdt iokehez
b/ o sajst 16kéhez

af
0,00% Hosszi lejarotd kételezetiségek
Hesszi lej. kat, + Sajét 1ore
b/
©.00% Hosszi lejdrani kételeretissgek
Sajat toke

Budopest, 2015. aprilis 17.

0

399 6566

399 666
307 566

399 0062
399 6o

0

399 002

0

g

RETS P T e — Viradi Zokan
Az Alap képviseiatében
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2. sz. melleklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2014,
eFtban
I. Hitelalk y 5 ratel o
efrban
. Koltségek dsszetétele Pénzigyileg realizélt 4 156
Elszémolt Elhatéroll/ szallitek

Alapkezeld kltsege 3790 354 3436
letétkezeld kblsege 303 28 275
Keler dif B4 8 76
Méregvizsgalo! 453 249 204
MNB feligyelet dij o5 25 70
Erigkpapir mozgatds keltsége 94 0 94
Bankforgaimi jutalék 1 0 1
Oz 4 820 664 4156
I, Ertékpapiralap vagyonanak megoszlé Sajdl 16ke 399 002] eFt-ban
ill. %-ban

Wészak nyitsaliomany ldészak zardallomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 40 339 89 341 22,39%

tddszok nyitddllomany ldaszak zaroalfomany
Vagyonelem I5zsdei ép. tbzsdén kiv. ép. tGzsdel p. Wzsdén kiv. ép. Megoszlis
Befektetesi jegyek 328 757 792 866 73,40%
EPOLUS 27 378 26 677 6,69%
HSBC SAFRICA 72947 7277 18,09%
HSBC TURKEY 13 307 18 367 2,60%
ISHARES TURK 12 807 15171 3.80%
ISHARES RU 46213 4] 667 10,44%
ISH SOUTH AF 65523 70529 i7,68%

RAFFEISEN KAMAT PREMIUM ROVID

KOTVENY ALAP 25182 G 0,00%
MBCIE EMEAT o 24795 6,21%
XTRA RUSSIA 45 398 23 483 5.89%
Reészvények 14 958 17 as6 4,37%
CfZ 2539 3039 0,75%
COMM INTGRD 2691 4753 9%
EFG-HERMES 360 771 0,19%
GLOBAL TEL 1335 13865 0,34%
KOMERCNI BAN 2013 225% 0,57%
MTELEKOM 4i7 449 0.11%
OCINV, 2288 2948 0.74%
RICHTER DEM 1 759 1414 0,35%
TELEKOM EGY 543 458 011%
TFONICA C.R 1013 Q 0.00%

ldészak nyitddllamany Idészak zdradilomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv idskeli elhatarolas 1 3 0,00%
Osszesen 14 958 369 097 17 456 382210 100,17%

Budapest, 2015. dprifis 17.

ol dA

Balog
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3. sz. melléklet
Cash-flaw kimutatas

1. $zokdsos tevikenységbol szdrmazs panzeszkdz-valtozd:
(MOkddési cash flow, 1-13. sorok)

- Targyévi eredmény (befolyt bésdeti dijak, kepott hozamok nélkil) =
. Elszémolt amorizécié +
. Elszamolt értékvesziés és visszairds +
. Elszamolt érigkelds) kilonbszer «
4.a. Elszamolt ériékelési kilonbozet korekeid =
. Céltartolek képzés és fethasznalds kilénbazete +
. Ingatlan balekietések értékesitésének eredménys +
Ertékpapir belekietések éngkesitésének, bevdlidsanak eredménye =
. Befektelent eszkézok dlomdanyvdliozéss +
. Forgdeszkézok dlomdnyvéltorasa =
9.0. Ertékpapirek dlloményvaliozdsa =
10. Révid lejarat) kételezetisdg dlloményvéltozdsa =
Ti. Hosszd lejdrato kblelezetiségek dHomanyvaliozdsa =
12. Aktiv iddbeli elhataroldsok dlomanyvaliordsa =
13. Passziv idSbeli elhotérolasok allomanyvahozdsa =

Bt Ay o

©mNOo b

B. Befektetési tovékenységbdl szarmaza pé kéz-valtazés (18-19. sorok)

14, Ingatianck beszerzése -

15. Ingatianok eladésa +

16. Belfolyt béreli dijok +

17. Enékpopirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladdsa, bevaltasa +
19. Kopott hozomok +

lotakb

Hl. Pénziigyi md

5f szdrmazé pé kdz-vdltozds [20-26, sorok)

20. Befekietési jegy kibocsdtas +

2i. Belekletési jegy kiborsdtas sordn kapott apport -
19. Hitelfelvatel +

72, Beiokietési jegy visszavdltdsa -

23. Belektetési jegyek uldn fizeteft horamok -

24. Hitel, ileve ksleson felvélele +

25. Hiel, illetve kéleson orlesziése -

26, Hiel, illetve kdlesdn vtan fizetett kamat -

IV. Pénzeszkozok valtorasa (sIzH2Hl sorok] *

Budapest, 2015. éprilis 17

.

4

6 329

37133
37 440
6022
1873

79131

A7 258

OO0 OO

3418

0

Saldah Aogrs
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Az Alap kéviseletaben

Varadi Zoltén

20%4.
e Frban

-1 331

-1 366
0

Q
4974
4974
0

0

-33 609
0

¢

33 801
71

16

39 496

27 850

61 559
5887

10 837

102 652

21815

o0 Co

49 002



4. 5z mellekiet

Portfélié jelentés

Alap neve, lsjstromszaéma:
Alapkezels neve:
Letétkezeld neve:

MEE seémitcs tipusa:

Raiffelsen EMEA Részvény Alapok Alapia, 11711.154
Raiffeisen Befektetési Alopkezels Znt.
Raiffeisen Bank Zr.

T+1 napi
Forint
Targynop (T): 2014.12.31
Sajdt tke {FL]: 309 177 658
Eay jeqyre juté NEE: 1,458384
Darabszdm: 273712 344
A targynapi netto eszkézérték meghatirazasa:
ezer forinf
1. KOTELEZETISEGEK
1/1. Hiteldllomany {Gsszes): Hitelezd Futamids Osszeg/Enék [e F} %
Orszag/Ertek fo £ B
1/2. Egyéb kotelerettségek [Bsszes): -49¢ 100
Alapkezeldt dif miatt -40% 81,96
Letétkezeldi dij miatt -33 .82
Bizomdnyosi dij miatt 0 Q
Fargalm. kig. miatt 0 0
Kozzélétel: kig. miatt g 0
Rekldm kig. mialt 0 0
Koliségként elszomoit egyéb tatel miakt 57 11,42
Eqyéb - nem kdltség alapi - kitelexettsig 0 0
1/3. { Celtortalékok {ssszes): i
1/4. | Passziv idabeli elhatarolasak [Bsszesk: {
| Kotelezetiségek bsszesen: -499] 100
1. | ESZKOZOK Osszeg/Enék je B %
0/t } Folydszamla, készpénz {Bsszes): 89 340 22.35
Raifteisen Bank / CZK 1 685 0,42
Ruiffeisen Bank / EUR 640 0,16
Roiffeisen Bank / HUF 65 109 156,29
Roiffeisen Bank £ TRY 123 0.03
Raiffeisen Bank / USD 21783 5,45
1142, | Egyib kévetalés [Gsszes): o o
/3. Lekotott bankbetélek {Gssres): Bank Futamidé a 0
1/3.1. Max. 3 ho lekotési (Gsszes): 8] Q
/3.2, 3 hénofané\ hasszabb lkekétést o o
(Bsszes)
| Megh Devizanem | Neévérték Osszeg/Enak fe FY) f A
/4. * Ertékpapirok (Ssszes): ! i 310 324E 7765
/4.1, Allompopirok {ésszes): o] s}
I/4.1.1 Katvanyek {osszes): 0 )
11/4.1.2. | Kinestariegyek fssres): ] | 0] 9}
| ] [
/413, I .Egyeb jegybankképes ép. o 0
(asszes):
Ih/4.1.4. { Kiilfsldi allampapiroh (&sszesk 0 0
Gazddalkodsi és eqysh
ll/a.2. hitelviszonyt megtestesitd ép.: K 0
1/4.2.1. | Tasdére bavezetet [gsszes) o >
1/4.2.2. | Kiitisld: kervémyck (gsszest: 0 0
i/4.2.3. { Tdzsdsn kiviili [Bsszes): | | il 0
i I }
/4.3, | Részvinyek (Bsszes): f I 17 455] 4,37
1/4.3.1. | Tozsdére bevezetel (Gsszos: 17 455 4,37
CEZ - CZ00051 12300 CZK 45 30Q3% 0,77
;:EOGMMERCIAL INTL BANK-GDR UsD 3 4753 119
EFG-HERMES HOLDINGS GRD usb i 771 0,1¢
ngAL TELECOM HOLDING Usp 2 1365 034
KOMERCNI BANKA AS CiK 21 2260 0,57
Magyar Telskom részvény HUF 133 448 0,11
OCI LY, ORD BR EUR! 0 2 947 0,74
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Richler Gedeon Myrt HUF 40 1414 0,35
TELECOM EGYPT.GDR usb o 458 AN
i174.3.2. % Kilfsldi részvények (Bsszes): I E I I Dl 5]
] | | I !
11/4.3.3 | Tozsdsn kivili {Bsszes): | o] 0
i I
/4.4, | Jelzdloglevalek [Esszeas): I I i ] [ 8]
I1/4.4.1. | Tozsdire bevezelet [osszes). | | | } o 0
i | ] i |
1/4.4.2, | Tozsdin kiviili {6sszes}: i 1 | ] [} 0
i i I [ i
/4.5 { Befekieldsi jegyek fosszas): | { f | 292 869] 73,28
li/4.5.1. | Tézsdére bovezetett [Baszes): 297 859 73,28
DB XTR MSCI RUSSIA £UR 5 23 483 5,88
HSBC MSCI SOUTH AFRICA ETF Usp, 5 72177 18,06
HSBC MSCH TURKEY £TF usp 14 18 367 4,60
1SHARES MSCHPOLAND UsD P 26 677 6,67
CAPPED NV
:E?AR:S MSCI SOUTH AFRICA UsD ‘ 70530 1765
ISHARES MSCI TURKEY ush E 15171 3,80
ISHARES RUSSIA CAP Usp 14 41 668 10,43
MSCIE EMEA TRN INDEX EUR) 3 24 796 6,20
H/4.5.5. | Tézsdén kiviili (6sszes): | { | 1 4] 0
i i | i ]
i/4.6. | Karpotiasi jegy {Bsszes): | | I [if}
| I ] i
/5. ] {-\k:;v idbeli elhataroldsck 13 0,00
[Ssszes],
REAK EUR Folydszamia 0 0,00
REAK HUF Folydszamla 13 0,00
REAK USD folyészdmla 0 0,001
076 Sl_zc"slrmc.:zlaloﬁ ligyletek értekelési o °
kifénbazete:
| Eszkozok osszesen: } 399 677] 10|

Budapest, 2015. dprilis 17,

" Balogh Andras
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I. A Raiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja dlfalénos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgelmazé neve:

Székhelye:

Kénywvizsgald neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategdria:

Futemideje:

Roiffeisen EMEA Részvény Alapok Alapja
1111-154

Raiffeisen Befektetési Alopkezeld Zr.
1054 Budapest, Akadémia vu. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

RSM DTM AUDIT Tanacsads Kit., Frick Beatrix
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+2 napon

nyilvénos nyftvégl ériékpaoir alap
részvényalap

hatdrozatian

2. Az Alap stratégicja

Az Alap befektetési célteriletei elsddlegesen a Keletfurépa, Oroszorszag, Kézel Kelet és Afrika, dsszefoglalé nevén az EMEA régic
orszégaibdl kerllnek ki. Az alap eszkdzei kézéit szereplé befekietések dlial reprezentdl: régickat, orszdgokat és gazdasagi szekiorokat
az alapkezelé fundamentélis alapon vélasztic ki az EMEA régién belil, Az érintet feltdrekvé piaci orszdgok jeleniés része mar az
Eurépai Unié tagia és a gazdasdgilag fejlett Eurdpéhoz t8riénd konvergencia folyematnak a kézepén dllnck. Az Alap a sajat 15kéjének

huszonst szézalékat meghaladd mértékben fektethet a ,Deutsche Bank X-Trackers EMEA ETE” alapba.

3. Az Alap Gsszesifeft és egy jegyre juté nefté eszkézértékének alakulésa® (fordulénap elétti utolsé

kereskedési napon/

Arfolyam Netio A ref. Index

valtozas eszkozértek hozama
2014.12.31 3,15% 1,469516 Ft 402 190 319 F 2,22%
2013.12.31 -8,95% 1,424664 Ft 384 141 854 Ft -6,34%
2012.12.28 @.55% 1,564682 Ft 417 265 170 Ft 11,98%
.201 1.12.30 -10,24% 1,428248 Ft 1562 388 483 Ft 2,93%
2010.12.31 30,05% 1,591140 Ft 1893932540 Ft 31,98%
2009.12.31 56,27% 1,223514 F 804 429 065 F 56,53%
2008.12.31 -31,03% 0,782935 F+ 499 488 126 F+ -30,09%

* az Alap befekietési politikéja 2008-ban jelentésen megvéliozott

Az érfolyamvaliozds szézalékos mértéke a befektetd dltal elérhetd vagyonndvekedést mutafia be, amennyiben a teljes évben megtericia
befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jSvére nézve és nincsenek Ssszefiggéshen az alapok jovébeni hozamaival, A
x6zélt hozamadatok nomindlisak és az adoit noptarl évre vonatkoznak. Az alap induidsanak évében o hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkeznak.

i Raiffeisen v,
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KSVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem |  ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték Yo
Atruhazhato értékpapirok 343 714 9200 89,64
CEZ I CZK  CZ0005112300 45 300 2 538 739 0,66
COMM INTGRD Ush US2017122050 2779 2 691 068 0,70
EFG-HERMES UsD 52684254020 744 360 22¢ 0,09
EPOL US usoD US46429B8065 4277 27 377 443 7,14
GLOBAL TEL Usp US37953P2020 1 848 1335170 0,35
HSBC SAFRICA uso [EOOBS755Q22 & 337 72 947 656 19,02
HSBC TURKEY usb IEOOBSBRGQR7 3 13 621 13307 514 3,47
ISH SQUTH AF usp US4642867802 4711 65 523218 17,09
ISHARES R UspD US46429B7055 14 019 66214 162 17,27
ISHARES TURK ust Us4642867158 1 246 12 807 425 3,34
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019108 21 000 2012793 0,52
MTELEKOM HUF HUGO00073507 132 600 416 364 0,11
OCINV. EUR MNLOC10558797 324 2 287 426 0,60
RAPA HUF HUCDO0/ 02758 6913 442 25182178 6,57
RICHTER HUF HUOC00123096 40000 1 759 600 0,46
TELECOM EGY usp US8792712024 252 542 673 0,14
TFONICA CR CZK CZ0009093209 31 700 i 013703 0,26
XTRA RUSSIA EUR 1103222525072 & 950 45 397 539 11,84
Banki egyenlegek 40 341 287 10,52
Folyészémla - CZK CZK 399779 0,10
Folydszamla - EUR EUR 26 217 949 6,84
Folyészamla - HUF HUF 12 168 036 317
Folyészamla - TRY TRY i1 821 0,03
Folydszdmla - USD ush 1443702 0,38
Osszes eszkoz 384 056 187 100,16
Kéfelezettségek -624 732 0,16
Egyéb katelezettségek HUF 624 732 0,16
Neto eszkozerték 383 431 455 HUF
Unitek széma 269 421 042
Egy jegyre jutd netté eszkézérték 1,423168 HUF

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

Az eltérés alapveid oka, hogy mig o beszamolé 2014. januér 31-ig ismerié valt informéciokra épil, addig a porifolié jelentés szamai

2014. elsé forgalmazési napjén, mint nyité érték kerilick meghatdrozdsra @ 2013, évi utolsé forgalmazasi napi dllomanyl edatok

alapjén. A kételezettségek kozstt is megjelennek az elss, mar 2014, évi forgalmazasi nopig szamolt dijiételek, mig oz éves

beszamolsban o tényleges 2013. évi kaltségek és kételezettségek kerilnek elszémoldsra, melyek janudr 3 1-ig ismertté vainak. Az ebbdl

adddd kilénbézet 194 e Ft.

Sajdt téke / Nettd eszkozértek

Kilanbozet tételesen:

Folyészamla

Eriékpapirok

Kévetelések/Aktiv idsbeli elhat.
Kételezettségek /Passziv idsbeli efh.

Beszamols NEE szémitds Killénbozet [eFtban)
383 236 383 431 195
40 339 40 339 0
343715 343 715 0
1 2 1
819 625 194

A folyészémla elhatdrolt kamata o NEE szémitashan a kavelelések kozat szerepel, a beszdmoldban pedig ez akiiv elhatérolasok kdzstt

keriilt kimutatdsra. Az elsé forgalmazési napig és a 2013.12.3 1-ig esedékes folyészémla kamat kilénbézet Ssszege 1 e Ft.

; Raiffeisen
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BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSG KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum |Devizanem ISIN kéd Néveérték I Eszkéz érték | %
Atruhézhaté énékpapirok 310322447 77,74
CEZ Il CZK CZ0005112300 45 300 3 038 656 0,76
COMM INTGRD usb UsS2017122050 2779 4752 807 1,19
EFG-HERMES ush US2684254020 744 771171 0,19
EPOL US usp US46429B6065 4 277 26 676 757 6,68
GLOBAL TEL ush US37953P2020 1 848 1 364 786 0,34
HSBC SAFRICA Ush IEGOBS755Q122 5056 72176 785 18,08
HSBC TURKEY usb IEQOBSBRQB73 13 621 18 367 383 4,60
ISH SCUTH AF ush US4642867802 4 199 70 529 791 17,67
ISHARES RU usp US46429B7055 14019 41 667 568 10,44
ISHARES TURK ust U54642867158 1078 15171 072 3,80
KOMERCNI BAN CZK CZ0008019106 21 060 2 259 558 0,57
MSCIE EMEA T EUR LU0292109005 3 400 24 795 698 6,21
MTELEKOM HUF HUO000073507 132 600 448 188 0,11
QCiNLV. EUR NLOOT10558797 324 2 947 484 0,74
RICHTER HUF HUQOOO01 23096 40 000 1 414 000 0,35
TELECOM EGY Usb US87927T2024 252 457 758 0,11
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 5 404 23 482 985 5,88
Banki egyenlegek 89 353 852 22,38
Folydszdmla - CZK CZK 1 685 470 0,42
Folyészamla - EUR EUR 640 152 0,16
Folydszamla - HUF HUF 65122 127 16,31
Folyészamla - TRY TRY 123 169 0,03
Folydszémla - USD usD 21 782 934 5,46
Osszes eszkoz 399 676 299 100,12
Kételezettségek -498 641 -0,12
Egyéb kotelezetiségek -498 641 0,12
Netto eszkazériék 399 177 658 HUF
Unitok szama 273 712 344
Egy jegyre juté neito eszkézérték 1,458384 HUF

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

Az eitérés alapveid oka, hogy mig o beszamolé 2015. janudr 31-ig ismertté vélt informaciskra épill, addig a porifdiié jelentés szdmai

2015. els§ forgalmazdsi nepidn, mini nyitd énék kerillek meghatdrozasra a 2014. évi ulolsé forgalmazési napi  dlleményi adalok

alapjén. A kdtelezetiségek kdzé# Is megjelennek az elsé, mar 2015, évi forguimazasi napig szamolt dijiételek, mig az éves

beszémoldban a téryleges 2014. évi kltségek és kdtelezettségek kerinek elszamoldsra, melyek janudr 31-g ismertté valnak. Az ebbdl

adédé kildnbézet 166 e Fi.

Sajat téke / Neté eszkdzénék

Kiildnbézet tételesen:

Folydszamla

Erckpapirok

Kévetelések/Aktiv iddbeli elhat.
Kételozetiségek /Passziv idébeli elh.

Beszamold NEE szamitas Kilgnbézet {eFtban}
399 002 399178 176
89 341 89 341 0
310322 310322 ¢
3 13 10
-664 -498 166

A folyészémla ethatarolt kamata o NEF szdmitdsban o kévetelések kézstt szerepel, @ beszémoldban pedig az akiiv elhatdrolasck kozst

kerijit kimutoidsra. Az elsS forgalmazési napig és a 2014.12.3 g esedékes folydszamla kamat kiilsnbdzet 8sszege 10 e Fi.

B Raiffeisen
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ll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma {db, Fi)

Forgalomban évd befekietési jegyek 2014.01.02-6n 269 421 042
2014. évben eladott befekietési jegyek 102 652 401
2014. évben visszavaltott befekretési jegyek 8 361 099
Forgalomban {évé befektetési jegyek 2015.01.05-6n 273712 344
Portfolié Gsszesitett netté eszkdzértéke 2015.01.05-én 399 177 658
Egy jegyre juib neité eszkizériak 2015.01.05.4n 1,458384

IV. A befekietési alap Ssszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkéz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhézhaté értékpapirok | 310322447 77,74
CEZ I} CZK CZ0005112300 45 300 3 038 656 0,76
COMM INTGRD usb Us2017122050 2779 4752 807 i,19
EFG-HERMES uspD US2684254020 744 771171 0,19
EPOLUS Usb US46429B6065 4277 26 676757 6,68
GLOBAL TEL Ush US37953P2020 1 848 1 364786 0,34
HSBC SAFRICA ust IEOOB5755Q22 5056 72176 785 18,08
HSBC TURKEY usp [ECOB5SBRQB73 13 621 18 367 383 4,60
ISH SOUTH AF Usbh US4642867802 4199 70 529 791 17,67
ISHARES RU UsD V54642987055 14 019 41 667 568 10,44
ISHARES TURK usD US4642867158 1078 15171 072 3,80
KOMERCNI BAN CIK CZ0008019106 21 000 2 259 558 0,57
MSCIE EMEA T EUR LU0292109005 3 400 24 795 698 6,21
MTELEKOM HUF HUQ00007 3507 132 600 448 188 0.1
OCI NV, EUR NLOGC10558797 324 2947 484 0,74
RICHTER HUF HL0000123096 40 000 1414 000 0,35
TELECOM EGY usp Us8/7927T2024 252 457 758 0,1
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 5 404 23 482 985 5,88
Mas szabalyozott piacon foergalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 4] 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozoft atruhazhats értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhdzhato értékpapirok 0 0,00
Nettéd eszkozériek 399 177 658 100,00

Az Alap befekietési politikdja értelmében eszkdzeinek legalabb 80%-at részvény kiteltségel nylitd befekietésekbe, o fennmaradd részt
pénzpiac alapokba és likvid eszkszokbe fekieti. Az Alap befekietései elsddlegesen a KeletEurspa, Oroszorszag, Kozel Kelet és Afrika,
osszefoglalé nevén oz EMEA régidra fékuszald befekietési alapokbsl és ETF-ekbdl kerilinek ki. Az Alap a sojét 1Skéjének huszonst

szézalékdt meghaladd mériékben fektethet a ,Deutsche Bank X-Trackers EMEA ETF” alapba.

2014. év végén a porifsiio o likvid eszkdzeksn (létraszélé szémian elhelyezett banki betét) felil kizérélag a fenti tablazatban szerepld, a
t6zsdén hivatalosan jegyzett airuhdzhaié ériékpupimak mindsils részvényekbe, ETF-ekbe {exchange troded fund) és oz egyéb

atruhdzhaté énékpapirok kategdriaba soroft nyllt végd befektetési alopok befekietési fegyeit tartalmazia,

X Ruaiffeisen 5
ALAPOK



RAIFFEISEN EMEA RESZVENY ALAPOK ALAPJA » EVES JELENTES 2014,

A globdlis kockézatok mictt az Alapkezeld nagyebb ardnyban szerepeliet ETF-eket o portfolidban, mivel ezen instrumentumok nemesak
olessbbak, de fikvidebbek is, és gyakran jobban kévetik o megeéizot piac teljesitményét. Az ETF-ek kivalaszidsana! elényben részesiteltik

azon clopokat, melyeket amerikai dolidrban jegyeznek, illetve melyek nem haszndlngk derivati eszkézoket o megcélzoft piac

teljesitményének replikaldsahoz.

Az Alap a sajat t6kéjének 77,74%6t fektette be 2014 &v végén a célpiacokat reprezentdlsd iSzsdei instrumentumokba. Az év sorén
legttbbszor o legnagyobb silyd kemponenseket silyoztuk aluf (abszolit mértékben): Dél-Afrikat, Creszorszagot vagy Térskorszégot,
azonban relativ mériékben a legkisebb stlyd komponensek voltak alulsolyozva 2014 sordn, ugyanis ezen piacok eférhetésége, likviditdsa,

kéliségei ifletve befekietést értelme nem mindig volt Ssszeegyeziethetd oz Alapkezei§ minimalis elvérasaival, ezekre példa: Gérégorszag,

Egyiptom, Marokksd, UAE s Quatar stb.

x; Raiffeisen &
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V. A befekietési alap eszkézeinek alakuldsa a térgyidészakban

2014

Pénzigyi miveletek bevételei
Kapott oszialek
Folyészdmiakamat
Acfolyamkizisnbszet

Ertékpapir &rf.eredm.

Pénzigyi miveletek raforditasai
Arfolyamkiilénbizet

Ertékpapir drfolyam veszteség
Egyeb bevételek

Befektetési jegyek utan trailer fee
A mokddési kdltsegek
Alapkezelé kalisege

Letétkezel 8 kalisége

Keler dij

Mérlegvizsgdlat

MMNB feliigyeleti dij

Bankforgalmi jutalék

Ertékpapir mozgatds kdltsége
Egyéb raforditasok

Egyéb rdforditasok

Rendkivili bevételek
Rendkivili raforditasok
Fizetett, fizetendd hozamok
Targyévi eredmény

Felosztott jGvedelem
Ujra befektetett jsvedelem

Ertékpapirok értékkiilonbszete
Befekietési jegy

- kamatokbd!, osztalékbél

-egyéb

Részvények

- kamatokbd!, osztalékbél

-egyéb

Nogysagrend: eft

13 297
5887
508
3341
3561
3 956
204
3752
0

0

4 820
3790
303
84
453
25

94

- 0 0 Q0 o 0O

4 52

4521

-6 974
-8 3260

-8 360
1385

1386

i@ # Raiffeisen
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Tékeszamia véltozasai 2014, december 31-ig szémolt felhalmozoit kamatokkal. {Nagysagrend: eF)

Id&szak nyitddllomdny |d8szak zérodlomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 40 339 89 341 22,39%
iddszak nyitdallomdny Iddszak zarodllomdny
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv, ép. t&zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Befektetési jegyek 328 757 292 866 73,40%
EPCLUS 27 378 26 677 6,69%
HSBC SAFRICA 72947 72177 18,09%
HSBC TURKEY 13307 18 367 4,60%
ISHARES TURK 12 807 15171 3,80%
ISHARES RU 66215 41 667 10,44%
{SH SOUTH AF 65523 70 529 17,68%
RAIFFEISEN KAMAT PREMIUM
ROVID KETVENY ALAP 25182 0 0,00%
MSCIE EMEAT 0 24795 &,21%
XTRA RUSSIA 45398 23 483 5,89%
Részvények 14 958 17 456 4,37%
CEZ 2539 3 03¢ 0,76%
COMM INTGRD 2691 4753 1,19%
EFG-HERMES 360 771 0,19%
GLOBAL TEL 1335 1365 0,34%
KOMERCNI BAN 2013 2259 0,57%
MTELEKOM 417 449 0,11%
OCINV. 2288 2948 0,74%
RICHTER DEM 1752 1414 0,35%
TELEKOMEGY 543 458 C11%
TFONICA CR 1013 0 0,00%
Idészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Yagyonelem Megoszlds
Aktiv idobeli ethataroléas 1 3 0,00%
Osszesen 13 958 369 097 17 456 382 210 100,17%
@@ Raiffeisen
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VI. Szérmaziatott Ggyletek

Az Alap ¢ targyidSszakban és 2014. december 31-én szérmazékos pozicidval nem rendelkezeft.

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozdsok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentds valiozds nem kdvetkezett be 2014-ben, 0 Uzletdgat vagy
szolgdliaidst nem indffott. A Tarsasdg igazgatésagdnak dsszetérelében azonban triént véliozds, 2014.03.05- hatdliyal Horvéth Kriszting
mar nem lagje az igazgatésagnak. A fenti détummal a kézponti igyintézési hely cime is megvéliozoft, az 4 cim 1158 Budapest,

Késmérk utca 11-13 lett.

A 2014es évben az Alapkezels U] alapot nem inditoft, mikézben két haoidrozott futamideli alapic (Raiffeisen TOPS Tékevadet
Szarmazictott Alop, Raiffeisen Foldink Ertékei 2 Tokevédett Szarmaztatolt Alap) lejart. A Tdrsaséy december végén igy tizenkilenc
befekietési clapot kezelt. Az év folyamdn uz Alapkezels befektetési alapokbar kezelt dliomdanya némileg csdkkent, @ 2013, év végi
204,98 milliard forintos dllomdny egy év leforgdsa alatt 190 milliardra csdkkent. A nyilvénos befekietési alapok piacdn az Alopkezeld

piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,57%ra csdkkent a 2013. év végi 4,59%r6l.

Vill. A befektetési politika alakvldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A hazai és régids részvénypiac

A fejlett gazdaségok részvénypiacainak 2014-es &tlagos teljesitmeényés| elmaradick o kézép-kelet eurdpai régié részvénypiacai, kéztik a
hazai BUX index is. A 2013-as évben a fejlett vs. fefléd$ piacok viszonylatéban ¢ fejlett piacok javéra megfigyethetd teliesitmény
divergencia 2014. elsé negyedévében is folylatédof, csak az idészak legvége hozot javuldst. A fejldds piacck negativ
megkiildnbizietését o FED eszkdzvdsdrlési programidnak januérban megkezdeti csdkkentése idézie old, az ugyanis jelentds 16kekivondst
eredményezett a varhaté kematemelkedésre legérzékenyebb orszdgokbdl. £z a folyamat csak a negyedév végére csillapadott le, és a
fefiéds részvénypiacck Gjra erdt mutatiak,

A hazai részvényindex az elsé negyedévben 5,57 %ot veszitett ériékébé! igy, hogy volt 10%ot meghalodé minuszban is. A régis étlogdt
leiré CETOP20 index eurdban szémolva csak egy hajszainyit erdsédit (+0,10%) marcius végéig, ami forintban +3,53%cs névekedésnek
felelt meg. A két index kdzétt volt [Sval nagyobb kilénbség is, azaz a BUX jelentdsen tudte csdkkenteni a héirénydt az elsé negyadév
végére, kdszénheiden elsésorban o fejléds piacokon tapaszialt dlialdnes hangulafiavulasnak fami az oroszukrdn kenfiikius ideiglenes
lecsengése utdn kdvetkezett be).

Az elsé negyedév -5,57%os tefjesitményét +0,22%ra javitetia a hazal részvénypice jinius végére. A BUX 6,14%kal emelkedett o
mésodk negyedévben, amivel messze a régids dtlag, és kevéssel az — MSCH World index dital képviselt - vilagétlag felett teljesitett o
mésodik negyedévben {ez uidbbi index csak a fejlett piucokat foglalia magaban). A régiss dtlaget kifejezd CETOP20 index negyedéves
szinten 0,88%ot eself, amivel -0,78%r¢ romlott az elsé féléves teljesitménye. Az MSCl World index azonos idSszaki teliesitményel
4,15% és +4,76%, ami jelzi, hogy tovébbra is inkdbb a fejleit piacok voltak a befekteték fkuszaban. Pedig az elsé negyedév gyenge
szereplése utdn 1obb fejléds részvénypiac magdra taldlt és jelentds felériékelddést &l meg, miutén oz Gira pozitfv iSkedramlds, ha
szelektiven is, de megtaldlia Sket. A nemzetkézi kdrnyezet is tmogalé maradt, sét o vezetd fejlett piacok folyamatosan djabk &s Gjabb
estesot dontéftek a mésodik negyedévben.

A masodik félév sem hozla meg a vart jobb teljesitményt a régids részvényplacokon. A hazai piac elsé féléves +0,22%os teljesitményét -

3,66%ra roniotta a hazai részvérypiac harmadik negyedéves -3,88%os dtlagos vesztesége. A BUX ismét u régids dtlag, és egyben az
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MSCI World index teljesitménye alatt teljesitett o harmadik negyedévben. A régids dtlagot kifeiezd CETOP20 index negyedéves szinten
+0,20% 0t ,hozott”, amivel +3,87%ra javult a teliesitménye szeptember végéig. Az MSCl world index azonos idészaki forint &rtake]
+5,14% és +16,21%, ami annyiban csaléka, hogy ez kizdrdlag a forintnak a dolldrral szembeni leériékelddésébs! adddott (az MSCI
World index doliarban mért teljesitménye negativ volt a harmadik negyedévben). A hazai részvénypiac idészaki teljesitményét leginkdbb
az orosz-ukran konfliktus terhelie, de szerepet Stszott o kormdnyzat Uf devizaadés csomagia is, ami dsszességében 900 Mrd Fi Ujabb
terhet rétt a bonkszekiorunkra. Nem véletlen, hogy az MTel kivételével valamenny! bluechip részvény minuszos negysdévet zart. A
nemzetkdzi kérnyezet mindekézben valomelyest romlott, bér o vezels fejlett részvénypiacok csiicskézelben maradiak.

A BUX 6,99%kal zuhant az violsé hérom hénapban, ezzel éves teljesiménye -10,40% left. Nem volt sokkal jobb a régids dilogot kifejezd
CETOP20 index teljesiiménye sem negyedéves szinten, 5,09%ocs esése azonban csck -1,42%ra rontotta az index éves forint
teljestményét. Az MSCl world index szerény dollér teljesitményét a forint gyengilése 6% feleti nysreségre hizialta a negyedik
negyedévben. A hazai részvénypiac meghatérozé részvényei kézil valamennyi arfolvama csékkent a negyedik negyedévben, kildnésen
az OTP és o Richter mélyrepilése volt szembedtld. Ennek oka az olaj drénck zuhanasabon keresendd, az ugyanis érdemben ronfotta ¢z
orosz gazdaség kilatasait, o két hazai blue-chip pedig jelentds kitetiséggel rendelkezik az orosz lés az Ukrdn) gazdasaggal szemben. Az

orosz-ukran konfliktus a hazai részvénypiac egész éves alulieljesitésének egyik meghatdrozé tényezdje voll.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Piz MXMU* § CETOP20 €

2014, Q1 -5,57% -15,01% 1,77% 2,56% -6,55% 0,10%
2014. Q2 6,14% 11,42% G,28% -2,18% 6,29% -0,88%
2014, H1 0,22% -5,31% 2,04% 0,33% 0,67% 0,78%
2014. Q3 -3,88% -17,74% 1,77% 3,80% -13,87% 0,14%
2014. Q4 -6,99% 29,63% -4,51% 7,37 % -20,80% -6,57%
2014. H2 -10,60% -42,12% -6,20% -3,86% -31,78% -6,43%
2014, év - -10,40% 45,19% -4,28% . -3,54% -32,24% - <7, 16%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 201465 év egészét tekintve o részvénypiaci frendekben nem 15riént komolyabb véliozas, bér az elsé hénapokban még nem Ggy Hint,
hiszen janudrban fordulat ldiszott kibontakozni. Az amerikai jegybank szerepét betlts FED elinditotia kétvényvasérldsi programidnck
csdkkentését. A kinai pénziigyl rendszerrel kapesolatban is negativ hirek érkeztek, miszerint @ bankrendszerben az elmilt években
fethalmozddott hatalmas hitelallomdny mindsége erdteljesen romlott, az drayékbankrendszer és a hitelbuborék nagysaga rekord sziniekre
emelkedett. Az amerikai jegybanki lkviditasszikités hirére a fejlédé piac tékekivonds felerésadst, mely nyomds ald helyezie o devizdkat,
a kétvény- és részvénypiacokat egyardnt. A kinai hitelezés visszafogdsa és a globdlis fikviditds csdkkentdse felerdsiietick a lefelé mutatd
kockdzatokat o ndvekedssi kildtésck tekinteiében. Azonban wz év mdsodik hénapidban mar fordult o befekie®di hangulat, és Gibsl
eréséddt a kockdzatvéllaldsi kedv. Tébb amerikai index Gj triénelmi csicsra emelkedett, és (& hénapot zériak az eurdpai és még a
fejlods piaci tézsdeindexek is, annak ellenére, hogy o makrogazdasdgi adatok jéval kedvezdtlenebbek letiek a véring! és a geopolitika
kockazatok [oroszukran kenflikius) is felerSsodiek. Az amerikal gazdasdg év elefi szdmai a ndvekedési dinamika visszaesésérs
tanbskodtak, viszont o befekieik tbbnyire a megeléz8 hnapok rossz iddjdrdséval magyardzidk a gyengilést, és o némileg kedvezébb
amerikai munkaerd-piaci és eurdpai gozdasdgi névekedési szémokra (kis mértékben stagnalas [BIoH) a vételi oldalt erdsitetiék. A
méreivsi adatok a janvérfebrudr jelentésekhez képast mdr javulast mutatiak, de kérdés tovabbra is az volt, hogy valéban a kedvezétlen
iddjdras negativ hatdsai tikrézédiek-e o gyenge év elefi makroszamokban, vagy a cikiikus dinamikavesziését jeleziék.

Azsidban o japén gazdasdg a stimulusok elienére sem mulatolt érdemi éiénkilést, A fejlédd gazdasagok névekedési kilétdsai viszont
jelentdsen romlotiak, igy dsszességében o 2014-es globdlis névekedési elérejelzések folyamatosan csékkentek az év elsd negyedévében.
A mésodik negyedév sorén oz amerikai jegybank szerepét betslid FED folytatta a Japering”nek nevezeit lépéssorozatot, de a
részvénypiacok kisebb megingdsck nélkil djra emelkedtek. A mdjusi hénap sordn a német DAX, az amerikai S&P 500, o technolégiai

fokuszd Nasdag index, mind-mind 6] csicsokat értek el. A 2014es év soran az emelkedést a globdlis likviditdsbdség és alacsony
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hozamok mellett, mér o vallalaiok sajat részvényfelvasarlésai is fitstek. Nem véletlen, hogy az amerkai gazdasdg eisd negyedévérd
szélé GDP adaténak masodik felilvizsgalata sordn megielend -0, 1%-0s véltozdas ellenére is o tdzsdéken tareflen volt az optimizmus.

Az Eurdpai Kézponti Bank jinivsi (lésén a piaci varakozésckat feliimulé likviditdsfokozd intézkeddseket jelentett be. Az EKB tébbek
kdzott 10 bazispontial csdkkentette az iranyadé jegybanki alapkamatet [refinanszirozdsi réta) és a kereskedelmi bankck jegybanki et
kamatat (depozit rata} negativ fartoményba végta. Tovébbé a jegybank bejelentette, hogy szeptembertd| célzott LTRO programot indit a
bankszekior részére, és meghosszabbitotta fix kamatozdsi banki refinanszirozdsi programiét. Mario Draghi jegybankelngk bejelentette
még, hogy lelgyorsitia az eurdpai eszkizfedezetii értékpapirok vasarlasénak xidolgozasat, amelyet végil oz év masodik felében =l is
inditett. A piaci varakozasok szerint a kifuts amerikai monetaris stimulust az eurépal monetdris hatdsdg pénzpumpdia helyettesiti majd,
biziositva a magas eszkdzarak ,aldtdmaszidsét’. A likviditdshdség hirére o kockézatos eszkdzok piacain [dnivsban is folytatddett az
emelkedés.

A harmadik negyedév azonban nem hozoft egységes képet « vildg legfortosabb részvénytézsdéinsl. Altalénossagban igaz, hogy a
piacok bull, azaz bika ,izemmddban” maradtak, és a 2009, masodik negyedéve tarlé emelkeds frend nem fért megq. Ugyanakkor az is
elmondhatd, hogy az indexek teljesiiménye mégé nézve mdr olyan jelek jelentek meg, amelyek a rally kifullodassra vialtak. Egyik ilyen
jel, hogy a kisebb kapitalizacisjo részvényeket leird indexek mér jelentés minuszban voliak az &v kézben elért csicsukhoz képest, és csak
a blue-chip részvények {6 szerepiésének volt készénhetd, hogy a kép egyeldre optimista maradt, Ezen feliil az is megfigyelhetd volt, hogy
az eurbpai piacok clulieljesitetiek, a japdn piac magére taldldsshoz pedig jelentss jegybanki szerepvilialéds kelleft. A szerepvéllalas
abban testesilt meg, hogy a Japén jegybank a kizponti nyugdijalup esetében megemelte a tarthatd részvényarany maximdlis szintjét, fary
téve lehetdvé, hogy az clap oz dlicla megvésdrolt dllempapirok helyére részvényeket tudjon vésarolni. Az USA picca volt egyediil oz,
chol az indexek fovabbi emelkedését a vallalati eredmények, illetve a javulé makrogazdesagi adatok is segitetiék, o sajét részvény
felvasarlasok mellett,

Szintén névekedest, de az érlolyomok ingadozasanak névekedéset is hozta o negyedik negyedév a fejlett részvénypiacokon. Az amerikai
jegybank [FED} ledllitotta mennyiségi lazitdsra kereszielt programiét, amelynek keretében amerikai &llampapirokat vasérolt a mdsediagos
piacon, és ami érdemben segilefte az elmilt két év részvénypiaci szarnyaldsat. A vildg vezetd jegybankioi nem hagytak azorban
magukra a piacokat. A részvénypiacokat tovabbra is féleg a jegybankokidl vart intézkedések mozgatidk, a gazdasdgi vagy vélialofi
fundamentumok héttérbe szoruliak. Kiemelhets azonban, hogy a fejlett részvénypiocok MSC World index dlial képviselt dfloges
teljesitménye 2014 egészét illetéen szerény moradi, az év ismét sokkal inkdbb szélt a kbivényekrdl, mint o részvényekrél. Nem
igazolédott tehdt az « varakozds, hogy e viléggazdasdg névekedésének gyorsuldsa majd o hozamok emelkedéséhez vezet, &5 a
kérnyezet jobban kedvez majd a részvénypiacoknak. Ennek gyakorlatlag pont oz ellenkezdie kivetkezetf be, amiben kénnyen

eldforduthatott volng komolyabb részvénypiaci esés, ha nincsenek résen o jegybankok.

A fébb feflett placi részvényindexek valiozésa {sajat devizaban):

DOW § S&P500 $ NASDAQR $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 2
2014. Q1 0,72% 1,30% G,54% 1,69% 0,04% -8,%8%
2014. Q2 2,24% 4,69% 4,98% 2,11% 2,90% 2,25%
2014 Hi 1,51% 6,05% 5,54% 3,84% 2,94% -6,93%
2014. Q3 1,29% 0,62% 1,93% 0,07% -3,65% 6,67%
2014. Q4 4,58% 4,39% 5,40% 2,46% 3,50% 7.90%
2014. H2 5,92% 5,03% 7,44% -2,53% £,28% 15,09%
2014, év ¥ B2% 11,39% - 23,40% T 20% 2,65% T A%
DOW, 5&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japén forrcls Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

Az Alapkezeld o 2014-es évben elékészitetie o 2014. évi XVI. Tarvény a kollektiv befekietési formékrol és kezelgikrsl, valamint egyes
penziigyi trgyd torvények médositdsardl c. jogszabaly (Kbfiv.) dltal eldirt az Alap tajékoziatsidhoz és kezelési szabdlyzatdhoz szikséges
véltoztatasokat, ilietve megkiildie o Feligyeleinek az Alap médositolt tajékoztatdiat és kezelési szabdlyzatdt, amelyeket o Feligyelet

jévéhagyott ¢ 201585 évben.
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Az Alopkezeld megkildte megfelelésrs! 52816 nyilotkozaidt o Magyar Nemzeti Bank részére o 2014-es év kézepén. A nyilatkozattal
2014. jilivs 22. napiétél oz Alapkezeld olyan alternativ befektetési alapkezeldnek (ABAK) mindsil, amely kizérélag aliernativ befekfetési
alapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsiié kollektiv befekietési formakat kezel. Az Alapkezeld a megfelelés érdekében o Kbfiv. &5 az ABAK-
rendelet {a Bizottsag 2012. december 19 231/2013/EU fethatalmazdason alapulé rendelete] &lial megkévetelt §j szabélyzalokat

Uavadalmazast Politika, Erékelési Politika, Atvilagitasi Politika} megalkotia, a 1Brvényi véltozasokat az Uzletszabdlyzatdn is divezette.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sorén nem fizet hozamot, o befekietésein elért nyereséget Gira befekieti. A hozam a befekteidsi jegyek nefid
eszkézériékének emelkedésén keresztil mérheté. Az Alapkezels folyamatos napl netié eszkdzériéken 18réns visszavésdrlasi kételezettség
véllalésaval biztesitia o befekietdk széméra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavaltdsdval ietszéleges idépontban
hozzdjussanak @ 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
sz6léan, régzitett és valtozé bontasban

2014. év
Régzitett [Gvedelem dsszesen: 174 646 275 F
Valtlozd [dvedelem Ssszesen: Nem ismert*
Kedvezményezetiek szama: 2548

*oz odott idészakra 52616 valiezs javadalom még nem volt meghatdrozva az éves jelentés készitésének iddpontiaban.

2. Az ABAK iigyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az ABA kockazati profiljara
tevékenységiik révén lényeges hatést gyakorolnak, brutté javadalmazasanak teljes
odsszege a 2014-es iddszakra széléan

2014. év
ABAK gyvezetbinek javadalma ésszesen: 45 415714 F+
Az ABA kockézati profiliara tevékenységik révén
lényeges hatdst gyakeroldknak a javadaima
Ssszesen: 44798 975 F¢

X. Az ABA nem likvid eszkdzeinek arénya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos Gj megdllapodasok, az ABA aktudlis kockézati profilia és az
ABAK dltal e kockdazatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld oz illikvidnek mindsiteit eszkdzoket, & mindenkor érvényes értékelési politikajaban lefnaknak meglelelden éridkeli. Az
Alapban 2014.12.314n nem volick illikvid eszkézék. Az Alapkezeld ériékelesi pelitikdja 201 5-ben megvaltozott melynek érielmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezeld Arazdsi Bizoftséga dont az érickeléshez alkalmazandé eljérasrsl,
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b} likviditaskezeléssel kapcsolatos Gj megallapodasok

az Alapkezelé oz Alap vonatkozéséban o jogszabélyi eldirésoknak megfelelé likviditaskezelési rendszert vezetett be, likviditéskezelési
szobalyzatot és eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi kockézatét, velamint,
hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kdtelezetiségeinek. Az Alapkezeld biziosfija, hogy a befektetés:

siratégia, a likviditasi profil és a visszavaltasi politika az Alap tekintetében Ssszhangban dllion egymdssal,

<) Az ABA aktualis kockazati profilia és az ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében
alkalmazott kockézatkezelési rendszerek

Kockazati profil: 6

Az alap befektetdsi polifikéje 2012ben megvdliozal, ezért o fenli kockdzali besorolds alapjéul szolgdlé szintefikus mutatd
kiszémitdsdhoz hasznalt molibeli adatok egy része, o jogszabdly eléirdsainak megleleléen, egy mesterséges referencia index
teljesliményén clapul. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 6. kategéridba tériénd besoroldsa Gsszefiggésben van azzal, hogy az

alap eszkézeinek tolnyomd része részvényalapokba és részvényekbe kel befokietésre.

Az Alapkezeld o térgyév sorén a Ramasoft Kft. Varitron programiét implementdlia o piaci kockdzat mérésének fejlesziéséhez,

kockdziatot érék mutatdk szémitdséhoz.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolyésolnd o 2014, izlefi évet, o mérleg fordulénapjdt kévetden nem volt.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté t6kedttétel mértékében bekévetkezs
véltozdsok, a biztositék vagy a tékedttételi megdllapodas értelmében
nyujtoft garancick djbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA dital
alkalmazott tékedttétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szérmaziatott igyletek figyelembevételével - szamiiott teljes netiésitott kockdzafi kitettsége nem

haladhatic meg oz Alop Netié eszkézérigkének 130%-at,

b} Az Alap telies netté kockézati kitettsége 2014.12.31-én: 100%

) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 83,69%

Clyan esemény, amely jelentdsen befolydsolng a 2014. iizlet évet, a mérleg fordulénapiét kévetben nem voli.

Budapest, 2015. dprifis 17,

d

Balogh Andrés Véradi Zoltén

oz Alap képviseletében
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