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2. Az Alap stratégidja

Az Alap célia, hogy a fejlett részvénypiacok (azon belil elsdsorban az amerikai, eurdpai és japdn részvénytézsdék) tendencidit
kihaszndlva az alapkezelé dltal ésszerinek tartott kockdzatvdllalds mellett a leheté legmagasabb tékendvekményt érie el. Az alap
tilnyomérészt (eszkdzeinek legaldbb 80%-dban) olyan befektetési alapok befektetési jegyeit vésdarolia, amelyek globdlis fékusszal

rendelkeznek és elsédleges céljuk fejlett piaci részvényekbdl diverzifikdlt portfélis felépitése.

3. Az Alap éSsszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakuldsa (fordulénap elétti utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam Arfolyam Netté A ref. Index

valtozés eszkozérték hozama
2015.06.30 13,39% 3,562501 Ft 2 979 982 588 Ft 9,81%
2014.12.31 22,24% 3,141929 Ft 2 077 867 550 Ft 21,37%
2013.12.31 8,68% 2,570317 Ft 1721001 257 Ft 19,71%
2012.12.28 3,54% 2,365109 Ft 2 001 740 787 Ft 3,96%
2011.12.30 5,31% 2,284300 Ft 2 526 466 963 Ft 4,85%
2010.12.31 12,02% 2,169090 Ft 3872111 484 Ft 19,23%
2009.12.31 19,95% 1,927178 Ft 3 927 283 969 Ft 24,64%
2008.12.31 -35,72% 1,614272 Ft 3223 030 622 Ft -30,14%
2007.12.31 2,82% 2,511512 Ft 4 963 272 499 Ft -1,85%
2006.12.29 3,86% 2,584495 Ft 5811 290 707 Ft 5,95%
2005.12.30 23,23% 2,488536 Ft 4152 621 596 Ft 24,56%
2004.12.31 -4,68% 2,019417 Ft 2214 257 349 Ft -0,02%
2003.12.31 19,32% 2,118531 Ft 2 025084 347 Ft 18,83%
2002.12.31 28,29% 1,775554 Ft 1362 155 906 Ft -29,37%
2001.12.31 -5,43% 2,475907 Ft 1291758 570 Ft -15,05%
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Az arfolyamvdltozds szazalékos mértéke a befektetd altal elérheté vagyonndvekedést mutatia be, amennyiben a teljes évben megtartotta
befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jévére nézve és nincsenek sszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A
kéz8lt hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb

idére vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték | %
Atruhézhaté értékpapirok 1 880 866 039 90,47
RGLAIVA AV EUR ATOOOOAOLSS1 23178 1 880 866 039 90,47
Banki egyenlegek 202 070 537 9,72
Folyoszamla - EUR EUR 53 391 567 2,57
Folyészamla - HUF HUF 148 357 439 7,14
Foly6szdmla - USD usD 321 531 0,02
Kovetelések 59775 0,00
Trailer fee// HUF 59775 0,00
Osszes eszkoz 2082 996 351 100,19
Kotelezettségek -3 952 098 -0,19
Egyéb kotelezettségek -3 952 098 -0,19
Netté eszkozériék 2 079 044 253 HUF
Unitok széma 662 610 379
Egy jegyre juté netté eszkozérték 3,137657 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.07.01.

Instrumentum Devizanem| ISIN kéd [Névérték| Eszkéz érék | %
Atruhézhaté értékpapirok 2572452290 87,32
RGLAIVA AV EUR ATOOOOAOLSS1 27778 2 572 452 290 87,32
Banki egyenlegek 376 964 506 12,80
Foly6szdmla - EUR EUR 17 040 303 0,58
Folyészdmla - HUF HUF 359 573 158 12,20
Folyészdmla - USD usD 351 045 0,01
Egyéb eszkozok 1488 407 0,05
[Egyéb kovetelések 1 488 407 0,05
Osszes eszkéz 2950905203 100,16
Kotelezettségek -4 790 918 -0,16
Egyéb k6te|ezgﬂségek -4 790918 -0,16
Netté eszkozérték 2946 114 285 HUF
Unitok széama 839 832 270
Egy jegyre juté netté eszkozériék 3,507979 HUF
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lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 662 610 379
2015. 1. félévben eladott befektetési jegyek 318 607 185
2015. I. félévben visszavdltott befektetési jegyek 141 385 294
Forgalomban 1év3 befektetési jegyek 2015.07.01-én 839 832 270
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2015.07.01-én 2946 114 285
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.07.01-én 3,507979

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdgrend: Ft

Megnevezés Devizanem  ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhéazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 2572452290 87,32
RGLAIVA AV EUR ATOOOOAOQLSS1 27778 2 572 452 290 87,32
Netté eszkozérték 2946 114 285 100,00

Az Alap 2014-ben dtalakult (nemzetkdzi) részvény alapbdl alapok alapja konstrukciévd. Az eredeti (részvény alap) befektetési politikdja
és (a régi) BAMOSZ besoroldsa értelmében eszkdzeinek jellemzéen legaldbb 80%-at részvényekbe, a fennmaradé részt likvid
eszkdzokbe fektette. Az Alapkezeld a piaci helyzet mindenkori megitélésének megfeleléen dontott a részvényeknek és egyéb eszkdzdknek

az alap sajdt t16kéjén belili ardnydrél. Kedvezé tékepiaci helyzetben a részvények ardnya megkdzelithette a 100%-ot is.

Az Alap befektetési céliaiban nem tértént gyckeres médositds, azonban azok megvalésitasi eszkézeiben azonban jelentés és fontos

vdltozds tortént az &talakulds kapesén.

Az 4talakulds idépontjgig (2014. 05. 05) - hasonléan a 2013. év végéhez - kizarélag t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté
értékpapirokat tartalmazott. Az ide sorolhaté részvények tilnyomérészt az Alap befektetési fokuszdt jelentd vezeté fejlett piaci
részvénytézsdéken (USA, Eurdpa, Japdn, Kanada t6zsdéin) forogtak. A részvények &sszesitett ardnya az dtalakulds idépontjaban (2014,
05.05) 92,4% volt.

Az Alap stratégidja 2014. mdjus 5.481 megvdltozott. Az 6j stratégia alapjan az Alap célja, hogy a fejlett részvénypiacok (azon belil
elsésorban az amerikai, eurépai és japdn részvénytézsdék) tendencidit kihaszndlva az alapkezeld dltal ésszerinek tarfott kockdzatvéllalds
mellett a leheté legmagasabb tékendvekményt érie el. Az alap tilnyomérészt (eszkdzeinek legaldbb 80%-dban) olyan befektetési alapok
befektetési jegyeit vasarolja, amelyek globdlis fékusszal rendelkeznek és elsédleges céljuk fejlett piaci részvényekbdl diverzifikalt portfélié
felépitése.

Az dtalakuldst kévetéen a referencia indexnek megfeleléen az alap 90%-ban az MSCI Global részvényindexet kéveté RCM Globdl
Részvény Alapot tartott, mig a fennmaradé részt likvid eszkdzokbe fektette. 2015 elsé félévének végén az alapban az RCM Globadl
Részvény Alap ardnya 87,3% volt, mig a likvid eszkdzdk ardnya 9,5%. Az alap benchmark, azaz indexkdvetd stratégiat folytat, a félév

végi magasabb szdmlapénz a likviditds menedzselését szolgdlta, azaz a befektetéi t6ke ki- és bedramlasanak tervezésébél adédott.
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a portfélicban 2014.06.30  2014.12.31 _ 2015.06.30
Részvény Alapok 92,3% 90,5% 87,3%
RCM Global Részvény Alap 92,3% 90,5% 87,3%
Készpénz 7,7% 9,5% 12,7%
Alap Benchmark Max. Alapkezelo | Befektetési politika
alap-

kezeloi dij

RCM Global

Részvény Alap

100% MSCI AC World

0,75%

Raiffeisen KAG

Az  adlap  els8sorban  globdlis
részvényekbe fektet hossz0 tavo
tékendvekmény elérése érdekében.
Az alap t8kéjének legaldbb az 51%-
at részvényekbe vagy részvényekkel
egyenértékl értékpapirokba fekteti.
Az alap més instrumentumokba is
fektethet, 0gy mint dllampapirokba,
vdllalati kdtvényekbe, pénzpiaci és

likviditasi eszkdzdkbe és alapokba.

V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozdasok

A térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentds vdltozas 2015 elsd felében nem kdvetkezett be, 6] izletdgat vagy

szolgdltatést nem inditott. A Tarsasdg igazgatésagdnak osszetételében tortént vdltozas, hiszen 2015.03.11-i hatéllyal Radovan Dunajsky

lett az igazgatésdg 0 tagja, mig Balogh Andrés tavozott a cég igazgatdésagdbdl 2015.06.30- hatéllyal, és ezzel egy idében a

vezérigazgatéi feladatait sem ldtja el tovabb. Az Alapkezeld 6j vezérigazgatéja Ralf Cymanek. Devics Evéanak szintén 2015.06.30-

hatéllyal szint meg a feliigyeld bizottsagi tagsaga.

2015 elsd félévében az Alapkezelé egy 6j alapot inditott (FWR Titdnium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm

Raiffeisen igyfélkdrének alkotott meg. A Tdrsasdg jinius végén igy hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamdn az Alapkezeld

befektetési alapokban kezelt dlloménya csékkent, a 2014. év végi 190 milliard forintos &llomény egy félév leforgasa alatt 177 millidrdra

mérséklédott. A nyilvénos befektetési alapok piacén az Alapkezelé piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjan 3,13%-ra csckkent a

2014. év végi 3,57 %rdl.
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VI. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék

1. 2015 elso félévének tokepiaci folyamatai
A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok dtlagos teliesitményét méré MSCI World Free index 1,82%-kal emelkedett dollarban kifejezve az elsé
negyedévben. Ez dnmagdban egy szerény részvénypiaci eredményt takarna (bar 2014 egészében ésszesen 2,93%-kal emelkedett, ehhez
képest 2015. elsd negyedéve erésnek szdmit), de a dolldr igen jelentds idészaki erésédése miatt az index nem tikrézi azt a pozitiv
hangulatot, ami a fejlett piacok jelentSs részénél tapasztalhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizdkkal szemben jelentdsen
erésddott (kivételt a japdn jen jelenteft), az eurdval szemben pl. 11,3%-ot, az amerikai jegybankidl vart kamatemelési lépések miatt.
Kézben az Eurépai Kézponti Bank meghirdette a sajat QE (quantitative easing) programiat, aminek keretében eurépai dllampapirokat
vésarol majd a mdsodlagos piacon (ennek finanszirozdsat pedig mérlegféssszegének emelkedésével, azaz pénznyomtatdssal oldja meg).
Okulva a tengerentilon végbement folyamatbdl, a piaci szereplék jelentés pénzeket mozgatva eurdpai részvények vdasarlasaba kezdtek.
Bér a jen nem gyengilt, a tavol-keleti orszdgban a jegybank Ggy gondoskodott a 6 részvénypiaci hangulatrél, hogy maga kezdett el
részvényeket (egész pontosan részvény alapokat) vasarolni.

A nemzetkdzi részvénypiacok kézott a mésodik negyedévben az eurdpai t6zsdéken komolyabb korrekciédt, az USA-ban pedig vegyes, de
egyébként gyenge feljesitményt lathattunk. Azért, hogy az elsd negyedév szdrnyaldsa utdn az eurdpai t6zsdék esésbe valtottak, leginkdbb
az euré-dollar keresztdrfolyam volt felelds, illetve annak névekvé esélye, hogy Gérdgorszag végil elhagyja az eurézéndt. Az EKB
mdrciusban beinditott pénzpumpdija olyan jél sikerilt, hogy a befekteték mar annak korai befejezésére kezdtek spekuldlni, ami
megforditotta az eurd gyengiilé trendjét (ehhez kellett a vartndl gyengébb elsé negyedéves amerikai gazdasdgi teljesitmény is). A gérég
adéssagprobléma az eurépai QE ellenére komoly politikai problémdavé vélt. Mindehhez tarsult az tékepiacokra dltaldnosségban jellemzd
tldrazottsdg, egyes piacokon jelentkezé likviditasi problémdk (amely a  piaci szereplék egyirdnyl poziciondltségdbdl adédik),
kiegésziilve a globdlis gazdasdgi aktivitds gyengélkedésével. Az elsd félévet igy Ujra a forintnak a dollarral szembeni gyengiilése mentette

meg egy forintban kalkulalé befekteté szemszgébdl.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa (sajat devizdban):

DOW § S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEIZ225 ¥
2015. Q1 -0,26% 0,44% 3,48% 17,51% 22,03% 10,06%
2015. Q2 -0,88% -0,23% 1,75% -7,39% -8,53% 5,36%
2015. H1 -1,14% 0,20% 5,30% 8,83% 11,62% 15,96%
DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japdn forrds: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta j6va azokat az Alapkezeld dltal 2014-ben el8készitett valtozasokat az Alap tdjékoztatéjdra és kezelési
szabdlyzatdra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formakrél és kezelsikrél, valamint egyes pénziigyi
targy0 trvények médositésardl c. jogszabdly (Kbftv.) irt el8. Az alapok aktudlis tajékoztatdja és kezelési szabdlyzata megtekinthetd az
Alapkezelé honlapjén (alapok.raiffeisen.hu), a Raiffeisen Bank honlapjén (www.raiffeisen.hu), és a Feligyelet dltal izemeltetett honlapon

(www.kozzetetelek.hu).

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd

eszkdzértékének emelkedésén keresztill mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkdzértéken torténd visszavdsarlasi kotelezettség
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véllaldséval biztositia a befektetok szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2015 elsé félévben.

VII. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megdllapodasok, az ABA aktudlis kockazati profilja és az
ABAK dltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek min&sitett eszkdzdket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjédban leirtaknak megfeleléen értékeli. Az
Alapban 2015.06.30-4n nem voltak illikvid eszkdzdk. Az Alapkezeld értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezelé Arazdsi Bizottsdga dént az értékeléshez alkalmazandé eljardsrol.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megdallapodasok

Az Alapkezelé az Alap vonatkozdsdban a jogszabdlyi eléirdsoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditéskezelési szabdlyzatot és eljérdsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi
kockdzatdt, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja,
hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltasi politika az Alap tekintetében 6sszhangban dlljon egymdssal. Uj

megéllapodds a likviditaskezeléssel kapcsolatban 2015-ben nem sziletett.

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

Kockdzati profil: 5

Az alap befektetési politikdjanak 2014. mdjusi véliozdsa nyomdn a fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgdlé szintetikus mutaté
kiszdmitdsdhoz haszndlt miltbeli adatok egy része a jogszabdly eléirdsainak megfeleléen, egy
mesterséges referencia portfoli6 teljesitményén alapulnak. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 5. kategéridba torténd besoroldsa

Ssszefiggésben van azzal, hogy az alap eszkdzeinek tilnyomé része olyan alapokba keriil befektetésre, amelyek részvényekbe fektetnek.

Az Alapkezelé a 2014-es év sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjét implementdlta a piaci kockdzat mérésének fejlesztéséhez, a

kockdztatott érték mutatdk szdmitdsdhoz.

Vill. Az ABA nevében alkalmazhaté tékedttétel mértékében bekovetkezé
véltozésok, a biztositék vagy a tékedttételi megallapodas értelmében
nyujtott garancidk ujbéli felhasznélési joga, és az adott ABA dltal
alkalmazott tékedtiétel teljes 6sszege

a) A teljes nettositott kockazati kitettségre vonatkozé limit:
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Az Alap befektetési politikaja szerint - szdrmaztatott igyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettdsitott kockazati kitettsége nem

haladhatia meg az Alap Netté eszkdzértékének 130%-4t.

b) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 100%

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 97,03%

Budapest, 2015. augusztus 28.

Ralf Cymanek  Véradi Zoltén

az Alap képviseletében

Raiffeisen 8
ALAPOK



