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hatdrozatlan

Az Alapkezelé az Alap t6kéjét likvid eszkdzoksn és dllampapirokon kivil kizérélag befektetési alapok jegyeibe, illetdleg egyéb kollektiv

befektetési értékpapirokba fekteti. Az alap kilféldi befektetési alapkezelék kilonbézd befektetési jegyeit tartia a portfolidjaban, a

mdgottes alapokon keresztil a nemzetkdzi tékepiacokra rendelkezik kitettséggel. Az Alapkezeld tdrekszik arra, hogy - a kockdzat

csokkentése érdekében - a diverzifikacié kilonbdzé dimenzidi (eszkdzesoportok, ipardgak, orszdgok, befektetési stilusok stb.) szerint

megfeleléen csoportositott portféliét alakitson ki. Az alapkezelé az Alap t6kéjét elsésorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és

részvényekhez kapcsolédd (pl. index vagy fedezeti) alapok, valamint szarmaziatott alapok befektetési jegyeibe fekteti. Az Alap

potencidlis befektetései kdzott a kdtvényalapok domindlnak.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkozériékének alakulésa

Arfolyam valtozas

Netté eszkozérték A ref. Index hozama

2015.06.30 2,47 % 1,254995 € 6594 166 €
2014.12.31 5,86% 1,224802 € 4132110€
2013.12.31 1,49% 1,156959 € 2907 535 €
2012.12.28 8,60 % 1,139988 € 1640 522 €
2011.12.30 -4,07% 1,049701 € 4 372 600 €
2010.12.31 7,97% 1,094219 € 3 668 248 €
2009.12.31 19,53% 1,013458 € 2 553510€
2008.12.31 -14,99% 0,847875 € 2 362582 €
2007.12.31* 0,27% 0,997340 € 3 486 925 €
* az Alap 2007. jolius 31 indulasatél szadmitva
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A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a j5vére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jév8beni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2015.01.05.

Instrumentum |Devizanem| ISIN kéd | Névérék | Eszkdz érték | %
Atruhézhaté értékpapirok 3518 371 84,13
AMUNDI F usD LUO319687124 1725 166 938 3,99
FDN US usb US33733E3027 3 000 151 385 3,62
FPX US usD US3369201039 3 000 124 154 2,97
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMW@ 20 000 187 560 4,48
ISHMSCI EMER usb US4642872349 4 500 145 497 3,48
RCM EURO RKV EUR AT0000785209 5 860 628 392 15,03
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1707 330 294 7,90
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1692 327 300 7,83
RCM GLOBKOTY EUR AT0000785340 6876 657 300 15,72
RELA EUR HUO0000708508 563 978 596 043 14,25
XLF US uSD US81369Y6059 10 000 203 509 4,87
Banki egyenlegek 665 649 15,92
Folyészamla - EUR EUR 556 447 13,31
Folyészamla - HUF HUF 5045 0,12
Folyészamla - USD usD 104 158 2,49
Egyéb eszkézok 3 100 0,07
Egyéb kovetelések 3100 0,07
Osszes eszkéz 4187 120 100,12
Kotelezettségek -4 956 -0,12
Egyéb kotelezettségek y 4 956 0,12
Netté eszkézérték 4 182 164 EUR
Unitok széma 3416978
Egy jegyre juté netté eszkozértek 1,223936 EUR
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2015.07.01.
Instrumentum Devizanem | ISIN kéd  |Névérték |Eszkéz érték| %
Atruhézhaté értékpapirok 5420027 82,05
AMUNDI F usb LUO319687124 4 625 468 436 7,09
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMW9 20 000 231 400 3,50
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 7 000 167 825 2,54
PV AB MA4 EU EUR LUO347701749 4 435 448 714 6,79
RCM EURO RKV EUR AT0000785209 11 633 1245 407 18,85
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 4 330 823 541 12,47
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1707 324 678 4,92
RCM GLOBKOTV EUR AT0000785340 8 455 847 315 12,83
RELA EUR HUOO000708508 236 410 250 038 3,79
XLF US usb US81369Y6059 28 000 612 673 9,28
Banki egyenlegek 896 409 13,57
Folyészdmla - EUR EUR 523 395 7,92
Folyészémla - HUF HUF 7 448 0,11
Folyészamla - USD UsD 365 565 5,53
Kévetelések 304274 4,61
Ertékpapir gyletek elszamoldsabél eredé kévetelések 291 780 4,42
Egyéb kovetelések 12 494 0,19

Osszes eszkoz

6 620 709 100,23

Kotelezettség -15106 -0,23
Ertékpapir igyletek elszamoldsabsl eredé kételezettségek -438 -0,01
Egyéb kotelezettségek -14 668 -0,22
Netté eszkozérték 6 605 604 EUR
Unitok szama 5257 822

Egy jegyre juté netté eszkozérték

1,256338 EUR

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 3416 978
2015. 1. félévben eladott befektetési jegyek 2 426 158
2015. 1. félévben visszavdltott befektetési jegyek 585 314
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2015.07.01-én 5257 822
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzériéke 2015.07.01-én 6 605 604
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2015.07.01-én 1,256338
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IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysdagrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok i 1011898 15,32
ISH MSCI JAP EUR DEOOOAODPMW@ 20 000 231 400 3,50
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 7 000 167 825 2,54
XLF US usbD US81369Y6059 28 000 612 673 9,28
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhéazhaté ériékpapirok o 0,00
Egyéb atruhdazhaté értékpapirok i 4408129 66,73
AMUNDI F usb LUO319687124 4 625 468 436 7,09
PV AB MA4 EU EUR LUO347701749 4 435 448 714 6,79
RCM EURO RKV EUR AT0000785209 11 633 1245 407 18,85
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 4 330 823 541 12,47
RCM EUROVALL EUR AT0000712534 1707 324 678 4,92
RCM GLOBKOTY EUR AT0000785340 8 455 847 315 12,83
RELA EUR HU0000708508 236 410 250 038 3,79
Netté eszkozérték 6 605 604 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befektetési stratégia elsésorban a részvény, kdtvény és pénzpiaci, valamint alternativ eszkdzcsoportokat
lefedd alapok portfslién belili arénydnak a mindenkori piaci kilatésoknak megfelelé meghatarozasdra, illetve az egyes befektetési alap
tipusokon belil a konkrét befektetési alapok kivdlasztasdra iranyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizalds értelmében kdtvénytilsilyos

(6vatos) vegyes alap, azaz a pénzpiaci és kétvény alapok teszik ki a portfélié jelentds részét.

2015 elsé félévében a likvid eszkdzokon (latra szol6 szédmlén elhelyezett banki betét) felil kizarélag a fenti tdbldzatban a tézsdén
hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirnak mindsilé ETF-eket (exchange traded fund) és az egyéb datruhazhatd értékpapirok

kategéridba sorolt nyilt végi befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

A befektetési jegyek silydnak évkézi valtozdasdt és a részvény-kdtvény kitettség alakuldsat a lenti téblazat foglalja &ssze:

Suly a portfoliéban 2012.12.31. 2013.12.31 2014.12.31 2015.06.30
Kétvény és Pénzpiaci Alapok 73,8% 66,8% 64,7% 66,8%
RCM Eurépa Magas Hozami Kotvény Alap 10,3% 12,7% 0,0% 0,0%
RCM Euro Vdllalati Kétvény Alap 14,1% 17,4% 15,7% 17,4%
RCM Euro Révid Lejdrati Katvény Alap 20,2% 16,3% 15,1% 18,9%
RCM Globadl Katvény Alap 10,0% 15,5% 15,7% 12,8%
Raiffeisen Eurd Likviditasi Alap 1,3% 4,9% 14,2% 3,8%
Aberdeen Magas Hozami Eurd Kétvény Alap 10,2% 0,0% 0,0% 0,0%
ING US Vdllalati Kétvény Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Deutsche Bank X-Trackers EONIA ETF 7,7% 0,0% 0,0% 0,0%
Amundi Global Total Return Alap 0,0% 0,0% 4,0% 7.1%
Amundi EURO Total Return Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Parvest Multi-Stratégia Alap 0,0% 0,0% 0,0% 6,8%
Részvény Alapok 14,8% 18,4% 19,5% 15,3%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 2,5% 0,0% 2,5%
Ishares MSCI Global részvény ETF 0,0% 4,4% 0,0% 9,3%
Raiffeisen 5

ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA e FELEVES JELENTES 2015.

Ishares MSCI Global Emerging részvény ETF 0,0% 0,0% 3,5% 0,0%
Ishares Dow Jones Construction részvény ETF 6,3% 0,0% 0,0% 0,0%
SPDR Consumer Részvény ETF 3,2% 0,0% 0,0% 0,0%
Guggenheim Kina Technolégia ETF 5,5% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares MSCI Japan részvény ETF 0,0% 4,0% 4,5% 3,5%
Ishares Euro Stoxx 50 részvény ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ishares MSCI China részvény ETF 0,0% 4,9% 0,0% 0,0%
First Trust US IPO részvény ETF 0,0% 0,0% 3,0% 0,0%
First Trust Dow Jones Internet részvény ETF 0,0% 0,0% 3,6% 0,0%
SPDR Financial Sector Részvény ETF 0,0% 0,0% 4,9% 0,0%
Fidelity China Consumer ETF 0,0% 2,6% 0,0% 0,0%
Készpénz 11,3% 15,03% 15,8% 17,9%

Az alapkezeld az elsd negyedév sordn kis mértékben csokkentette a részvénykitettséget és a kdtvény-eszkdzosztélyba, illetve készpénzbe
solyozott &t. A hosszi ideje rendkivili alacsony globdlis hozamkérnyezetben a részvénypiacok G csicsokra emelkedtek, a
részvényériékeltségek feszitetté valtak. Az elsé félévben az amerikai kamatemelési varakozdsok is felerésddiek. Egyre inkabb valészinivé
vélt a FED idei kamatemelése, amely dtértékelddéseket, atsilyozdsokat eredményezhet az egyes eszkdzosztdlyokon belil, ndvelve ezzel
egy dltalédnosabb piaci korrekcié lehetdségét. A geopolitikai kockazatok is felerésddtek a félév sordn, az orosz-ukrén konfliktus is
turbulencidkat okozott. Gérégorszag fizetésképtelenségével kapcsolatban is fokozédiak az aggodalmak, Gjra napirendre kerilt a
mediterrdn orszdg eur6zéndbdl vald tdvozdsdnak lehetdsége. Az olaj- és nyersanyagdrak tartés esése elSrevetitett, hogy némely fejl6dd
piaci orszdg gazdasdgi teljesitménye jelentésen visszaeshet. A kinai gazdasag névekedési itemének fenntarthatésdgaval kapesolatban is

erésodtek a kockdzatok.

A fent emlitett kockdzatok miatt az alapkezeld csdkkentette a részvénykitettséget a portfoliéban, azaz a részvényekbe fekteté befektetési

alapok és ETF-ek slydt, és levégta a fejlédé piaci részvénykitettségét is.

V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozasok

A térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentés véltozas 2015 elsé felében nem kévetkezett be, 0j izletégat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tdrsasdg igazgatésagdnak dsszetételében tortént véltozds, hiszen 2015.03.11-i hatéllyal Radovan Dunajsky
lett az igazgatésdg 0j tagja, mig Balogh Andrés tdvozott a cég igazgatdésdgdbdl 2015.06.30- hatdllyal, és ezzel egy idSben a
vezérigazgatéi feladatait sem ldtia el tovabb. Az Alapkezelé Gj vezérigazgatdja Ralf Cymanek. Devics Evanak szintén 2015.06.30-

hatéllyal szint meg a feliigyeld bizottsagi tagsaga.

2015 elsd félévében az Alapkezels egy 0j alapot inditott (FWR Titénium Euré Alapok Alapja), amit kifejezetten a Friedrich Wilhelm
Raiffeisen igyfélkdrének alkotott meg. A Tdrsasdg jonius végén igy hisz befektetési alapot kezelt. Az év folyamdan az Alapkezelé
befektetési alapokban kezelt dllomdnya csékkent, a 2014. év végi 190 milliérd forintos &llomény egy félév leforgasa alatt 177 millidrdra
mérséklédott. A nyilvénos befektetési alapok piacén az Alapkezeld piaci részesedése a BAMOSZ adatai alapjén 3,13%-ra csckkent a

2014. év végi 3,57 %rdl.

VI. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

Raiffeisen 6
ALAPOK



RAIFFEISEN PERSPEKTIVA EURO ALAPOK ALAPJA e FELEVES JELENTES 2015.

1. 2015 elso félévének tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok 2015-s elsé féléves teliesitménye tekintetében is elsddleges tényezdk voltak azok a hirek, amelyek az
eurdépai kdzponti bank likviditdsbéséget okozd (QE) programjérdl, illetve egyes dzsiai jegybankokat jellemzé laza monetdris politikdk
véltozdsairdl széltak. Az elsé félév kérdése maradt viszont, hogy az amerikai kdzponti banknak szémité FED a monetdris kondicidit mikor
fogja szigoritani.

Az eurdpai kotvények elvart hozamainak elsé negyedéves alakuldsét leginkdbb az EKB QE-val kapcsolatos bejelentése hatdrozta meg,
amit kdvetéen az az érdekesség is megtdrtént, hogy az olasz és a spanyol hozamok j6val az amerikai hozamszint alé sillyedtek, hiszen a
tengerentilon erésédétt az a vdrakozds, hogy az amerikai jegybank kamatot fog emelni az egyre erésebbnek tiné gazdasdgi adatok
lattan. A két meghatdrozé jegybank eltéré kamatpolitikdja a dollér erdtelies erdsédését hozta az eurdval szemben. A dollar erésddése és
az amerikai hozamszint relativ elénye miatt a feltdrekvd kétvénypiacok, igy a hazai is veszitett a kiilfldi befekteték érdeklédésébél, ami
janudr 6ta t8bb hulldmban érdemi korrekciét hozott a feltdrekvé kétvénypiacokon. A feltérekvé dllampapirok drfolyamesése trendszer(ien
aprilis kdzepété| indult.

Az Eurdpai Kdzponti Bank 2015 masodik negyedévében ténylegesen megkezdte a kétvényvasarldsi programjét. Ez annyira jél sikerilt,
hogy az irdnyadé kockdzatmentes eszkdznek tekintett 10 éves német llampapir (bund) hozama t3rténelmi mélypontra esett (mindéssze 7
bazispontra, azaz 0,07%ra éves szinten), a német hozamgdrbe nagy része negativva véltl Hasonlé folyamatok jétszédiak le az
eurézéna tobbi dllampapirpiacén is, igy egyes periféria orszdgok 10 éves hozamai j6val az amerikai hozamszint ald csékkentek.
Mdjusban azonban fordulat kévetkezett be, a bund hozama pér nap leforgdsa alatt 1% kézelébe emelkedett (8-10%-0s veszteséget
okozva a befektetéknek). A fordulat készénhetd volt a gérég adéssdgrendezéssel kapesolatos problémdknak is, amelyeket a jonius végéig
nem sikeriilt megoldani. A fejlett gazdasagok dllamkstvény érfolyamainak esése a feltdrekvd dllamok kdtvényeinek esését kdvetSen,
kérilbelil egy hénappal késébb kévetkezett be.

A likviditasbéség globdlisan nem csak az EKB részéré| érkezett, hanem a Japan jegybank is folytatta azon eszkéz haszndlatat 2015-ben,
amelyeket mér 2013 6ta alkalmaz. A cél oft is hasonlé, hiszen az ézsiai orszdg gazdasagdban is inflaciét szeretnének gerjeszteni, és a
GDP névekedésének iitemét ndvelni. A kinai versenyképességet is sojté dolldrerésddés (a kinai fizetéeszkdz, a jian drfolyama a dollérhoz
van kétve), a kinai gazdasag novekedésének csokkenésére utalé jelek is arra sarkalték a kinai jegybankot, hogy a monetdris kondiciéit

lazitsa.

A nemzetkdzi részvénypiac

A nemzetkdzi részvénypiacok dtlagos teljesitményét méré MSCl World Free index 1,82%-kal emelkedett dollérban kifejezve az elsé
negyedévben. Ez 5nmagdban egy szerény részvénypiaci eredményt takarna (bar 2014 egészében dsszesen 2,93%-kal emelkedett, ehhez
képest 2015. elsé negyedéve erésnek szamit), de a dolldr igen jelentds iddszaki erésédése miatt az index nem tikrézi azt a pozitiv
hangulatot, ami a fejleft piacok jelentds részénél tapasztalhaté volt. Az amerikai deviza a legfontosabb devizakkal szemben jelentésen
erésodott (kivételt a japdn jen jelenteft), az eurdval szemben pl. 11,3%-ot, az amerikai jegybanktél vart kamatemelési lépések miatt.
Kézben az Eurépai Kézponti Bank meghirdette a sajét QE (quantitative easing) programjat, aminek keretében eurépai dllampapirokat
vésarol majd a mdsodlagos piacon (ennek finanszirozdsat pedig mérlegfédsszegének emelkedésével, azaz pénznyomtatdssal oldja meg).
Okulva a tengerentilon végbement folyamatbdl, a piaci szerepldk jelentds pénzeket mozgatva eurépai részvények vésarlasdba kezdtek.
Bar a jen nem gyengiilt, a tavolkeleti orszagban a jegybank dgy gondoskodott a j6 részvénypiaci hangulatrél, hogy maga kezdett el
részvényeket (egész pontosan részvény alapokat) vasarolni.

A nemzetkdzi részvénypiacok kézott a mésodik negyedévben az eurdpai t6zsdéken komolyabb korrekciét, az USA-ban pedig vegyes, de
egyébként gyenge teljesitményt lathattunk. Azért, hogy az elsé negyedév szdrnyaldsa utdn az eurdpai t6zsdék esésbe véltottak, leginkdbb

az eurddollér keresztdrfolyam volt felelés, illetve annak névekvd esélye, hogy Gérdgorszdg végil elhagyja az eurézéndt. Az EKB
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mdrciusban beinditott pénzpumpdja olyan | sikeriilt, 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 gorég
adéssdgprobléma az eurdpai QE ellenére komoly politikai problémavé valt. Mindehhez térsult az tékepiacokra éltaldnossagban jellemzd
tlérazottsdg, egyes piacokon jelentkezé likviditdsi problémdk (amely a  piaci szereplék egyirdnyd poziciondltsagdbdl adsdik),
kiegésziilve a globdlis gazdasagi aktivitds gyengélkedésével. Az elsd félévet igy Ujra a forintnak a dollérral szembeni gyengiilése mentette

meg egy forintban kalkulalé befekteté szemszgébdl.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa (sajat devizéban):

DOW § S&P500 $ NASDAQ $ EUROSTOXX50 € DAX € NIKKEI225 ¥
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, Nasdaqg: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszég, NIKKEI225: Japdn forrés: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulaséara haté egyéb tényezok

A feligyelet 2015 elején hagyta j6va azokat az Alapkezelé altal 2014-ben elkészitett valtozdsokat az Alap tajékoztatdjdra és kezelési
szabdlyzatdra vonatkozéan, amelyeket a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formakrél és kezel&ikrél, valamint egyes pénzigyi
targy0 torvények moédositdsardl c. jogszabdly (Kbftv.) irt elé. Az alapok aktudlis tajékoztatédja és kezelési szabdlyzata megtekintheté az
Alapkezelé honlapijan (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 Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztill mérhets. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkdzértéken t6rténd visszavésarldsi kotelezettség
véllaldséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltésaval 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 kockdzatok kezelése érdekében alkalmazott kockdzatkezelési
rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszkdzeinek aranya és kezelése

Az Alapkezeld az illikvidnek minésitett eszkdzoket, a mindenkor érvényes értékelési politikdjéban leirtaknak megfelelden értékeli. Az
Alapban 2015.06.30-4n nem voltak illikvid eszkdzok. Az Alapkezeld értékelési politikdja 2015-ben megvdltozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkézok esetén az Alapkezelé Arazdsi Bizottsaga dént az értékeléshez alkalmazands eljardsrol.

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodasok

Az Alapkezelé az Alap vonatkozdsaban a jogszabdlyi eldirdsoknak megfeleld likviditdskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz
likviditéskezelési szabdlyzatot és eljardsokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi

kockdzatét, valamint, hogy az Alap befektetéseinek likviditdsi profilja megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezelé biztositja,
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hogy a befektetési stratégia, a likviditasi profil és a visszavdltasi politika az Alap tekintetében &sszhangban dlljon egymdssal. Uj

megéllapodds a likviditaskezeléssel kapcsolatban 2015-ben nem sziletett.

c) Az ABA aktudlis kockazati profilija és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazoftt kockéazatkezelési rendszerek

Kockazati profil: 3

A fenti kockdzati besorolds alapjaul szolgdlé szintetikus mutaté az alap heti hozamainak ingadozdsét veszi alapul az elmdlt &t évre
vonatkozéan. Az alap kockdzat/nyereség profil szerinti 3. kategéridba t6rténd besoroldsa &sszefiggésben van azzal, hogy az alap
eszkdzeinek egy része részvény és egyéb kockdzatos alapokba keriil befektetésre, ugyanakkor az alapkezeld diverzifikélt portfolié

Ssszedllitasdra torekszik.

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

kockdztatott érték mutaték szédmitésdhoz.

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

a) A teljes nettositott kockazati kitettségre vonatkozo limit:

Az Alap befektetési politikaja szerint - szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettésitott kockazati kitettsége nem

haladhatja meg az Alap Netté eszkdzértékének 130%-Gt.

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

c) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2015.06.30-an: 92,06%

Budapest, 2015. augusztus 28.

Ralf Cymanek  Véradi Zoltén

az Alap képviseletében
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