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Fiiggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés
A Raiffeisen Nemzetkdzi Reszvény Alapok Alapja tulajdonosai részére
Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Nemzetk&zi Részvény Alapok Alapia {tovabbiakban ,az Alap”) meilékelt 2014, december 31-i éves
jetentés 1./1-V1. pontjaiban taldlhatd szamviteli informaciéknak {tovabbiakban ,szamviteli informacick”) a kényvvizsgalatat,
amely szamviteli informaciok a szamviteli térvény eléirdsainak megfelelSen keriiltek meghatarozasra.

Az Alapkezeld vezetésének felelfssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés”) felelds az éves jelentésnek a kollektiv
befektetési formakrol és kezelSikrét, valamint egyes pénziigyi térgyd tdrvények modosftisirdl sz616 2014, évi XVI. tdrvénnyel,
az abban szerepld szamviteli informacioknak a magyar szamviteli tdrvényben foglaltakkal 6sszhangban térténé elkészitéséért,
kilonds tekintettel az eszkdzbk és kotelezettségek leltdrral vald aldtdmasztasdért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeltje altal megadott értékelése alapjan t6rténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a
vezetés szikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akér csalasbdl, akar hibabo! eredé lényeges hibas alitasoktdl mentes
éves jelentés elkészitése,

A kbnyvvizsgalo feleldssége

A mi felel§sséglink az éves jelentésben szerepld szamviteli informéciok, kiilonds tekintettel az éves jelentésben bemutatott
eszkdzik es kotelezettségek idBszak végi leltardnak, valamint az adott id8szakban elszamolt kezelési kdltségeknek a
véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Kénywvizsgalati Standardokkal és a
kénywvizsgdlatra vonatkozd ~ Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabdlyokkal dsszhangban hajtottuk
végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgalatot gy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizanyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szerepll szamviteli
informacidk mentesek-e a 1ényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kénywvizsgalati hizonyitekot szerezni az éves
jelentés szamviteli informacidiban szerepld 8sszegekrél és kizzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves
jelentésben szerepld szamviteli informaciok akar csalasbél, akdr hibabdl ereds, lényeges hibds allitdsai kockdzatainak
felmérését is — a mi megitélésinkt8! fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld szadmviteli
informacidk gazdalkodd egység dltali elkészitése és valds bemutatdsa szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért
merlegeljik, hogy olyan kdnyvvizsgélati eljirdsokat tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozo6tt megfelelbek, de
nem azért, hogy a gazdalkodd egység bels§ kontroiljanak hatékonysagara vonatkozdan véleményt mondjunk. A
kényvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szdmviteli politikak megfelelGségének és a vezetés dltal készitett
szamvitell becslések ésszer(iségének értékelésat,

Meggydzddésiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapof nydjt kdnywvizsgaloi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT & figgetien céqekbdt Al RSM International szamviteli és tandcsaddi haidzat tagja.
Az RSM International oiyan tandcsaddi hilézat, amelyek tagfai sajat joguicon ajdnljak szolgaltatésaikat.
Az RSM International nem jogi szemely.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Raiffeisen Nemzetkdzi Részvény Alapok Alapja 2014. december 31-ével végz8d6 id6szakra vonatkozd
éves jelentés 1./1 - VI. pontjdban kéz6lt szamviteli informaciok, melyek a szamviteli térvény elSirdsainak megfeleléen keriiltek
meghatdrozasra, minden lényeges szempontbd! a kollektiv befektetési formakrél és kezel&ikrSl, valamint egyes pénziigyi
targyd torvények moédositésardl sz016 2014. évi XVI. térvénnyel dsszhangban keriiltek dsszeallitasra. Az éves jelentésben
szerepld eszkBzok és kitelezettségek leltdrral aldtdmasztottak. Az éves jelentéshen bemutatott kezelési kdliségek az Alap
letétkezelSje altal adott értékelés alapjan keriltek elszamoldsra.

Egyéb kérdések

Kénywizsgalatunk kizdrdlag az éves jelentés 1./1 - Vi, pontjaiban taldlhatd szamviteli informacidkra vonatkozott.

Budapest, 2015. aprilis 17.
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I. A Raiffeisen Nemzetkézi Részvény Alapok Alapja dltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Nemzetkszi Részvény Alapok Alapia
Lajstrom szdma: 11175

Alapkezeld neve: Raiffeisen Befekietési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Forgalmazd neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. &.
Kdnywvizsgélé neve: RSM DM AUDIT Tenécesads Ki., dr. Tremmel Zolién
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi v. 3.

Elszamolés napja: T+2 napon

Tipusa: nyilvénos nyilivégl érékpapir clop

BAMOSZ kategéria: részvényalap

Futamideje: hatdrozatlan

2. Az Alap stratégiaja

Az Alap célja, hogy a fejlett részvénypiacok {azon belil elsésorban oz amerikai, eurdpei és japén részvénylzsdék] tendencidit
kihaszndiva ez olapkezeld altal ésszerinek tariott kockdzatvallalas mellett a lehetd legmagasabb tékendvekményt érje el. Az alap
tilnyomérészt (eszkbzeinek legaldbb 80%dban) olyan befektetési alapok befektetési jegyeit vasdrolja, amelyek giobalis fskusszal

rendelkeznek és elsédleges caljuk fejlett piaci részvényekbd| diverzifikalt portfslié felépitése.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre jutd neftd eszkézériékének alakulasa (fordulénap eléti utolsé kereskedési

napon

Arfolyam Nefté A ref. Index

valtozas eszkézériek hozama
2014.12.31 22,24% 3,141929 Ft 2077 867 550 Ft 21,37%
2013.12.31 8,68% 2,570317 Ft 1721 001 257 Ft 19.71%
2012.12.28 3,54% 2,365109 Ft 2001740787 Ft 3,96%
2011.12.30 531% 2,284300 Ft 2 526 466 963 Ft 4,85%
2010.12.31 12,02% 2,16909C Ft 38721171 484 Ft 19,23%
2009.12.31 19,95% 1927178 K 3 927 283 969 Ft 24,64%
2008.12.21 -35,72% 1,614272 F 3223030622 F -30,14%
2007.12.31 -2,82% 2511512 k4 4963 272 499 Ft -1,85%
2006.12.29 3,86% 2,584495 F+ 5811 290707 F 5,95%
2005.12.30 23,23% 2,488536 F 4152 621 596 Bt 24,56%
2004.12.31% ,-4,68% 2,019417 Ft 2214257 349 F £,02%
2003.12.31 19,32% 2,118531 Ft 2025084 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 arfolyamvéliozds szazalékos mértéke a befektets &lial elérhetd vagyonnivekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben meglariotia
befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciét u jévére nézve és nincsenek Bsszefiiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A

kdz8lt hozamadatok nomindlisak és az adoft naptdéri évre vonatkoznak. Az alap indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb
idére vonatkoznak.

x Raiffeisen 3
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ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESE ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2014.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Néveértek ] Eszkoz értek | Yo
Atruhazhaté ériékpapirok 1477 707 652 85,87
ALLANZ SE EUR DEGCO8404005 Q00 34 831 997 2,02
ARCHERDANIEL usb Us0394831020 1400 13 104 109 .76
AT AND T INC usb US0Q02C6R1023 6 700 50 805813 2,95
BCE CAD CAQ5534B7604 200 8 387 640 0,49
BNS CN CAD CAD641491075 1670 14 400 828 C,84
BOUYGUES EUR FROO00D120503 1710 13921575 0,81
BRIDGESTONE JPY JF3830800003 1700 13898717 0,81
BUNGE LTD usp BMG169621056 500 8 854 332 0,51
CAPITAL ONE usp US14040H71059 700 000 11 565735 0,67
CASING GU EUR FRODOG 125585 700 17 410 505 1,01
CATERPILLAR usp US1491231015 00 17 626 493 1,02
CHEVRONTEXAC UsD US1667641005 2 400 64 654 415 3,76
CHO REPSOL2 EUR ES0673514938 3200 471 256 0,03
DARDEN REST usD USZ371941053 200 10 553 380 0,61
DELHAIZE EUR BEOOO3562700 760 G 748 149 0,57
DOW CHEMICAL usb U524605431038 4 500 14 363 622 0,83
EAST JAPANR JPY JP3783600004 700 12 049 937 0,70
ENI EUR ITC003132476 8 300 43101 534 2,50
FEDEX usb US31428X1063 700 21704 813 1,26
GASNAT EUR ES0116870314 1500 8 326 099 0,48
GaZ DE FR. EUR FROQ10208488 B 400 42 635 682 2,48
HEINEKEN HD EUR NLOD0OOOER77 410 8328578 0,48
HESS CORP usp US42809H1077 500 8 950 305 0,52
HONDA PY JE3854600008 3 300 29 352 464 1,71
HSBC GBF GBOO05405286 23 800 56 243 642 3,27
INTEL ust LU54581401001 4800 26 869 031 1,56
ITOCHU bat JP31436000609 4 500 12 007 826 0,70
P MORGAN usb US46625H1005 5500 69 368 099 4,03
KDD1 CORP. 12y IP3.496400007 800 10 632 539 0,62
KROGER CC usb Us5010441013 3000 25 576 305 1,49
MARATHON CiL usb US5658491064 1304 G 927 549 0,58
MARUBENI JPY IP38774600001 6 000 9 317 851 0,54
METRO EUR DEODO7 257503 2370 24769 420 1,44
MICHLEIN NOM EUR FROCCO121261 460 10 550 697 0,61
MITSUBISHI E JPY 1P3902400005 5000 13 557 720 0,79
MITSUBISHI H JPY JP3900000005 7 Q00 . 9 360 989 0,54
MITSUE / CO. JPY JP3893600001 4 800 14445134 0,84
MORRISCN{wWM) Gap GBOO06C43169 12100 11 266 838 0,65
NIPPORN TEL. JPY JP3735400008 4100 47 669 745 2,77
NTT DOCOMO Py JE3165650007 & 000 21 260 97¢ 1,24
OCCIDENTAL ush US6745991058 4600 12306 13C 0,72
OMV AG EUR ATO0007 43059 200 9 296 549 0,54
ORANGE EUR FROO00O133308 @ 100 24 316929 1,41
PNC BK usD US6934751057 750 12 548 759 0.73
REPSOL EUR £30173516115 3200 17 406 052 1,01
RWE AG EUR DEOOO7037129 1980 15 640 595 0,21
SAINSBURY GBP GBOOBOTIKW?2 8 %00 11589 349 0,67
SHELL EUR GBOOBO3MLXZ? 12 300 @4 604 879 5,50
SOUTHERN CO. usb UsB425871071 Q00 7979 574 0,44
ST GOBAIN EUR FROOCO1 25007 1700 20177 261 117
STATOIL NOK NOO0D10094985 7400 38 573388 2,24
SUMITOMO EL JPY IP3407400005 4 100 14772 574 0,86
SUMITOMO KAl JFY 1P3404600003 4700 12753912 0,74
SUNCOR NEW CAD CABS672241079 1600 12071718 Q0,70
SUZUKI JPY JP3397200001 1500 8713914 6,51
TOTAL B EUR FROD00120277 4200 55 529 890 3,23
TOTAL CORP usph US87612E1064 2200 30019970 1,74
TOYOTA TSUSH iPY 1P3635000007 1 800 9 624749 0,56
VERIZON ust US92343V1044 3200 33913678 1,97
VINCI 5.4, EUR FROO00125486 1340 18 985 851 1,10
VIVENDI UN EUR FROOOQ127771 2623 14917818 0,87
VOLKSWAGEN EUR DECOO7 664005 1100 64 307 737 3,74
WELLS FARGO usb Use497461015 6 000 58 748 508 3,41
XERCX usb Us9841211033 4100 10761 286 0,63
ZUERICHFIN CHF CHOO11075394 26 16 274 229 0,95

Kiziaror: 4
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Egy jegyre juté netté estkozériék

2571413 HUF

Banki egyenlegek 249 585 027 14,50
Folyészamla - EUR EUR 234238633 13,61
Folyészémia - HUF HUF 14 405 161 0,84
Folydszamia - USD ush 941 273 0,05
Egyeb eszkarak 48 286 121 2,81
Egyéb kdvetelések HUF 48 286 121 2,81
Ossres eszhoz 1775 578 800 fos, 18
Kételezettségek -54 &73 921 -3,18
Egyéb kételezettségek HUF 51 972 870 -3,02
Hatéridds tigyletek HUF -2 701 051 Q16
Netio eszkozérték 1 720 904 879 HUF

Unitok szédma 669 244 893

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig o beszémolé 2014. janudr 314g ismertté vélt informécidkra épiil, addig a portfoiis jelentés szémai

2014, elsd forgalmazési napian, mint ayits érték keriilick meghatérozésra @ 2013. évi utolsé forgalmazési napi dlloményi adatok

clapian.

Sajat téke / Netié eszkozériek

Kilénbdzet tételesen:
1. Pénzeszkozak

2. Ertékpapirok

3. Kévetelések/Aktiv id.eth.

4. Szarmaztatott igyletek érteke

5. Kdtelezettségek/Passziv id.elh.

Beszamolé NEE szdmitds Kilénbszet {(eft-ban)
1721180 1720905 275
249 4601 249 582 -19
1477708 1477 708 0
850 48 289 47 439
2701 270 0
-4 278 51 973 47 695

Az elsé forgalmazési napig és o 2013.12.31-ig esedékes elhatérolt folydszamla kamatkilénbézet Gsszege 1,4 e Fr. Egy részvény

oszialék fizetése 2013. évre vissza ériéknapozoft tételként a beszdmoléban a pénzeszkézsk kézét szerepel, mig a NEE kimutatdsban

értékpapir igyletekbé! eredd kévetelésként. Ennek 8sszege 18,7 e Ft. A ktelezettségek &s kivetelések kézit is megjelennek az elsd, mar

2014. évi forgalmazédsi napig szémolt dijiételek, mig az éves beszamolsban a tényleges 2013, évi kdltségek és ktelezetiségek keriiinek

elszamoldsra, melyek janudr 3 1-ig ismertté vélnak. Az ebbd! adods kilonbszet 256 e Fi.

| Raiffeisen 5
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BEFEKTETES] ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2015.01.05.

Instrumentum Devizanem| ISIN kod | Névérték l Eszkdz érrék I Yo
Atruhdzhaté érékpapirok T 880 866 039 90,47
RGLAIVA AY EUR ATOO00ADLSST 23178 1 880 866 039 20,47
Banki egyenlegek 202 070 537 9,72
Folybszamla - EUR EUR 53 391 567 2,57
Folydszdmla - HUF HUF 148 357 439 7,14
Folydszamla - USD UsD 321 531 0,02
Kovetelések 59 775 0,00
Trailer fee// HUF 59775 0,00
Osszes eszkéz 2 082 996 351 100,19
Kételezettségek -3 952 098 -0,19
Egyéb kételezetiségek -3 952 098 -0,19
Netté eszkézéridk 2 079 044 253 HUF
Unitok szama 6562 610 379

Eqy jegyre jufé nettd eszkozérték

3,137657 HUF

Az éves beszamold és a portfolio jelentés széamai kdzoHi eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2015, janudr 31-g ismertté valt informéciokra épiil, addig o portfélic jelentés szamai

2015. elsé forgalmazasi napjdn, mint nyiis ériék kerilltek meghotérozésra  2014. évi utolsé forgalmazasi napi dlloményi adatok

alapjén.

Sajat téke / Netd eszkdzénck

Kiildnbdzet tételesen:

1. Pénzeszkdzdk

2. Eﬂékpcpl’rok

3. Kdvetelések/Aktiv id.elh.

4. Katelezettségek /Passziv id.eth.

Beszdmold NEE szémitds Kiilénboret ([eFrban)
2080 242 2079 044 -1 198
202 040 202 040 0
1 880 866 1 880 866 0
1036 Q0 245
3700 -3 952 252

Az elsd forgalmazési napig és a 2014.12.31-ig esedékes elhatérolt folyészamla kamatkilénbézet &sszege 25 e Ft. A beszamoldban a

2015.01.30-an ténylegesen befolyt 2014.1V.révi trailer fee Ssszege szerepel, mig o netid eszkozénék a 2015.év elsé forgalmazasi

napjan ismert adatok szerinti kalkuléciét tartalmazza. Az ebbél adédé kilsnbszet $70 e Fi.

A kételezetiségek és kovetelések kézétt is megjelennek az elsd, mar 2015. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszémoldban a #enyleges 2014. évi kaliségek és kitelezettségek kerilnek elszémoldsra, melyek janudr 31-ig ismertid vélnak. Az ebbdl

adddé kilénbdzet 252 e Ft.

| Raiffeisen
ALAPOK
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lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté
eszkézériék
Befektetési jegyek forgalma [db, Fil

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2014.01.02:én 669 244 893
2014. évben eladott befektetési jegyek 219033 754
2014. évben visszavditott befekietési jegyek 225 668 268
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2015.01.05-én 662 610 379
Portfolié Gsszesitett neltd eszkdzériéke 2015.01.05-én 2 079 044 253
Egy jegyre jutd nettd eszkozériék 2015.01.05-én 3,137657,

IV. A befekietési alap &sszetétele

Nagységrend: F

Megnevezeés Devizanem ISIN kéd Névértéic Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozolt piacon forgalomba hozoft airuhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmaltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
|Egyéb afruhézhaté értékpapirok 1 880 866 039 90,47
RGLAIVA AV EUR ATOO00A0LSS 23178,46 1 88C 866 039 20,47
Nehtd eszkdzérték 2079 044 253 100,00

Az Alap 201 4-ben dialckult (nemzetkdzi) részvény alapbé! alapok alopja kenstrukciévd. Az eredeti {részvény alap) befekietési politikaja
és {a regil BAMOSZ besoroldsa értelmében eszkdzeinek jellemzden legaldbb 80%Gt részvényekbe, a fennmaradsd részi likvid
eszkdzOkbe fekiette. Az Alapkezeld o piaci helyzet mindenkori megitélésének megfelelden dénisH a részvényeknek és egyéb eszkézoknek

az alap sajét t6kéjén belili ardnydrél. Kedvezs okepiaci helyzetben  részvények ardnya megkézelithette a 100%-ot is.

Az Alap befektetési céljaiban nem (Sriént gydkeres valiozés, azonban azok megvalésitési eszkzeiben azonban jelentds és fontos

valiozas fonént az dalakulds kapesan,

Az dtalakulas iddpontidig (2014. 05. 05) - hasonléan a 2013. év végeéhez - kizérélog 16zsdén hivaialosan jegyzett atruhézhats
értékpapirokat fartalmazott. Az ide sorolhatd részvények tilnyomérészt az Alap befekletési fokuszat jelentd vezetd fejlett piaci
részvénytézsdéken (USA, Eurépa, Japan, Kanada t62sdéin) forogiak. A részvények Ssszesitett aranya oz dialakulds idépontjdban (2014.
05.05) 92,4% volt.

Az Alap stratégidja 2014. majus 548 megvéltozott. Az 0] stratégia alapjan az Alap célja, hogy a fejlett részvénypiacok [azon belil
elsdsorban az amerikat, eurépai és japan részvénytézsdék) tendencidit kihasznélva ez alapkezels dlial ésszertinek tariott kockazatvallalds
mellett a leheid legmagasabb t8kendvekményt érie el. Az dlap tilnyomsrészt (eszkézeinek legalébb 80%-dban) olyan befektetési alapok
hefektetési jegyeit vasarolja, amelyek globalis fokusszal rendelkeznek és eisédleges céljuk fejlett piaci részvényekbdl diverzifikalt poriflis
felépiiase.

Az dtalakuldst kévetden a referencic indexnek megfeleléen az dlap 90%ban az MSCl Global részvényindexet kéveid RCM Globél
Részvény Alapot farioit, mig a fennmaradd részt likvid eszkézékbe fektette. 2014 év végén oz alopban a RCM Globdl Részvény Alap
aranya $0,47% valt, mig a likvid eszkézok ardnya 9,5%. Az alapkezeld az alap dtalakuidsdt kévetéen o kedvezé momentum, az

optimista nemzetkézi hangulat és o jegybanki likviditashdség miatt indokolinak Iétta, hogy a részvénysilyt 90% kézelében tartsa.
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a portfélidban

2014.06.30 2014.12.31

Részvény Alapok 92,.3% 90,5%
RCM Global Részvény Alap 92,3% 90,5%
Készpénz 7. 7% 9,5%
Alap Benchmark Max. Alapkezelé | Befektetési politika
alap-
kezeldi dij
Az  alap  elsésorban  globdlis
részvényekbe fektet hosszi  tavd
tSkendvekmény elérése érdekében.
Az alap tokejének legaldbb az 51%-
RCM Globél &t részvényekbe vagy részvényekkel
Részvény Alap 100% MECI AC Werld 075% Raiffeisen KAG egyenériéki éniékpapirokba  fekieti.
Az alap mds instrumentumokba is
fektethet, 0gy mint &liampapitekba,
vallalati kétvényekbe, pénzpiaci és
likviditasi eszkézokbe és alapokba.
x Raiffeisen 8
ALAPOK




RAIFFEISEN NEMZETKOZI RESZVENY ALAPOK ALAPIA  EVES JELENTES 2014,

V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a térgyidészakban

2014 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 304 215
Kapott kamat értékpapirok c
Folydszamlakamat HUF 1622
Kapott kemat pénzintézet 0
Kapott oszialék 14 622
Ertékpapir érf.eredmény 276 669
Deviza arfelyamnyereség 11 302
Forward gyletek nyeresége 0
Pénzigyi miveletek raforditasai 69 478
Ertékpapir &rf.eredmény 64 319
Forward iigyletek vesziesége 3239
Deviza drfolyamveszteség 1920
Egyéb bevételek 2783
Trailer fee 2612
Egyéb bevétel 171
A mikddési kdliségek 38 016
Alapkezels kalisége 29 376
Letétkezeld kélisége 3616
Ertékpapirmozgotds kélisége 1395
Bankforgaimi jutalék 194
Keler dij %0
Mérlegvizsgdlat 498
Kénywezetés 2393
MNB feligyeleti dij 454
Egyéb raforditasok 0
Egyéb réforditdsck 0
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili raferditasok o]
Fizetett, fizetendd hozamok +]
Targyévi eredmény 199 504
Felosztoft jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 199 504
Ertékpapirok ériékkiildnbozete 4 314 217
Befekietési jegy 314217
- kamatokbd!, oszialékbél 0
-egyéb 314217
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Tékeszémia véltozasai 2014. december 31-ig szémolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFf)

ldészak nyitcallomény ldészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Bankbetétek 249 601 202 040 °,71%
Idészak nyitdallomany idészak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. 18 zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Részvények 1477 708 0 0 o 0,00%
ALUANZ SE 34 831 0 0 0 0,00%
ARCHERDANIEL 13104 o] 0 0 0,00%
AT ANDTINC 50805 o} 0 0 0,00%,
BCE 8388 o] 0 0 0,00%;
BNSCN 14 401 ¢ 0 0 0,00%;
BOUYGUES 13922 0 0 0 0,00%l
BRIDGESTOMNE 13899 o] 0 0 0,00%]|
BUNGELTD 8854 0 0 0 0,00%
CAPITAL ONE 11566 0 o] 0 0,00%
CASING GUI 17 411 0 0 0 0,00%
CATERPILLAR 17 627 0 o o] 0,00%
CHEYRONTEXAC 64 654 0 0 o] 0,00%
CHO REPSOL2 472 8] C v} 0,00%
DARDEN REST 16553 0 ¢ o 0,00%
DELHAIZE 9748 0 o o 0,00%]
BOW CHEMICAL 14 344 0 ¢] ¢ 0,00%)
EAST JAPAN R 12 050 0 & c 0,00%;
ENI 43102 0 G C 0,00%)
FEDEX 21705 O 0 ¢ 0,00%
GASNAT 8326 o} 0 0 0,00%,
GAZ DEFR. 42635 o] 0 G 0,00%
HEINEKEN HD 8329 o] 0 0 0,00%
HESSCORP 8951 o} 0 0 0,00%)
HOMNDA 29 353 o] 0 0 0,00%
HSBC 56243 o 0 0 0,00%;]
INTEL 26 869 0 0 0 0,00%
ITOCHU 12008 0 0 0 0,003
JP MORGAN 49 368 G 0 0 0,00%]
KBDI CORP 10632 c 0 0 0,00%]
KROGER CO 25577 0 o] 0 0,00%]
MARATHCN OIL 2928 0 0 0 0,00%
MARUBEN! 2317 0 0 O 0,60%
METRO 24 769 0 o} Q 0,00%
MICHELIN NOM 10550 0 0 0 0,00%
MITSUBISHI E 13 557 0 o o 0,00%
MITSUBISHI H 9361 0 o o] 0,00%
MITSU / CC. 14 445 0 ] o 0,00%
MORRISON WM} 1 267 0 o 0 0,00%
NIPPON TEL. 47 670 0 o] & 0,00%
NTT DOCOMO 21261 0 & o 0,00%
OCCIDENTAL 12 306 0 0 ¢ 0,00%
OMV AG 9296 ¢] 0 ¢} 0,00%|
ORANGE 24 317 0 0 C 0,00%
PNC 8K 12 549 o] 0 c 0,00%)
REPSOL 17 406 0 0 o] 0,00%)
RWE AG 15 641 0 0 0 ,00%]
SAINSBLRY 11 59C 0 0 0 0,00%]
SHELL 24 605 o} 0 0 C,00%)
SCUTHERN CO. 7 979 o 0 0 0,00%]
ST.GOBAIN 20177 o} 0 0 0,00%,|
STATCIL 38573 o] 0 0 0,00%
SUMITOMO EL 14772 o] 0 o] 0,00%
SUMITOMO KAl 12754 0 0 0 0,00%
SUNCOR NEW 12072 ¢ 0 0 0,00%
SUZUKI 8714 o] 0 0 0,00%
TOTALB 55530 0 0 0 0,00%

X
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id&szak nyltddliomany Id8szak zaréatlomdny
Vagyonelem 6 zsdei ép. 16 zsdén kiv. ép. 16zsdei &p. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
TOTAL CORP 30020 o] 0 0 0,00%
TOYOTA TSUSH 9425 0 0 0 0,00%
VERIZON 33913 0O 0 0 0,00%
VINC] S.A. 18 986 ¢} o} 0 0,00%
VIVEND] UN 14918 0 o 0 0,00%
VOLKSWAGEN 64308 o} o] ] 0,00%)
WELSS FARGO 58749 o} o] o] 0,00%)
XEROX 10762 C o] 0 Q,00%
ZUERICHFIN 16274 G 0 ¢} 0,00%

Idészak nyitééllomany Id8szak zarodllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t5zsdén kiv. ép. t5zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszids
Befektetési jegy 0 o o 1 880 866 90,42%
RGLAIVA AV 0 0 o] 1880 866 ?0,42%
Hataridés Ggyletek o -2 701 o o 0,00%
Kovetelések o 849 [+ o 0,00%
Aktiv ikdobeli ethatarolasok [+] 1 0 1036 0,05%
Osszesen 1477 708 247 750 0 2 083 942 100,18%

VI. Szarmaztatott iigyletek

Az Alop a térgyidészakban és 2014. december 314n szdrmazékes pozicidval nem rendelkezett.

Amig oz Alap [nemzetkézi) részvény alapként mikédét, addig oz Alap - az alalapkezeldve! 16riént egyeztetés alapjan — a referencia
indexszel szemben felvallalt relativ deviza kockézatot fedezte {mivel a referencia index és a tény portflié devizdlis dsszetétele tobbszér
jelentésen eltért egymastél]. Az Alap 2014ben &talakult clapok clapia kenstrukciévd, ami szikségtelenné tetie a fedezési rezsim
folytatasat. Tehdt az dtalakulassal egy idében zdrtuk az ckkor megiévé nyitolt fedezeti szdrmazékos izleteket. Ezént 2014. &prilis 1-én
elfenirany EURUSD forward Ugyletettel zériuk o devizalfedezést. Ezutdn az atalakult Alapban rem voltak mar se spekulatlv, se fedezeti

jellegl szdrmazékos Ggyletek az év hdiralévd részében,
Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében jelentés valiozds nem kévetkezstt be 2014-ben, ] Uzletdgat vagy
szolgdltatdst nem inditott. A Tarsasdg igazgatésaganak Ssszetételében azonban trtént valtozds, 2014.03.05. hatallyal Horvéth Kriszting
mér nem fogia oz igazgatésdgnak. A fenti détummal o kézponti Ggyintézési hely cime is megvéliozott, az Gj cim 1158 Budapest,

Késmark utea 11-13 leti.

A 2014es évben az Alopkezels j clapot mem indfiott, mikézben két hatdrozott futamideji alapja (Raiffeisen TOP8 Tékevédett
Szarmaziatott Alap, Raiffeisen Féldink Ertkei 2 Tékevédett Szérmaztatoft Alap} lejart. A Tarsaség december végén igy tizenkilenc
befektetési alopot kezelt. Az év folyamén az Alapkezeld befekietési alopokban kezelt dllomanya némileg csdkkent, a 2013, év végi
204,98 milliard forinfos dllomdny egy év leforgdsa alatt 190 milliérdra csékkent. A nyilvénes befektetési alapok piacan az Alapkezels

piaci részesedése a BAMOSZ adatai alopjén 3,57%ra csékkent o 2013. év végi 4,59%r4l.
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VIll. A befektetési politika alakulaséra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év tokepiaci folyamatai

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2014-es év egészé! tekintve a részvénypiaci frendekben nem tértént komolyabb véltozas, bér az elsé hénapokban még nem dgy Hint,
hiszen januarban fordulat Itszoft kibontakozni. Az amerikai jegybank szerepét betélié FED elinditotta kétvényvasarldsi programjanak
csdkkentését. A kinai pénziigyi rendszerrel kapesclatban is negativ hirek érkeztek, miszerint a bankrendszerben az elmilt években
felhalmozddott hatalmas hitelallomany mindsége erételiesen romloti, az émyékbankrendszer és a hitelbuborék nagységa rekord szintekre
emelkedeti. Az amerikai jegybanki likviditdsszikités hirére a feilédd piaci tokekivonds felerésadatt, mely nyomds ald helyezte a devizékat,
a kotvény- és részvénypiacokat egyordnt. A kinai hitelezés visszafogésa és o globalis likviditas csékkentése felerdsiietiék a lefelé mutats
kockdzatokat a névekedési kilatasok tekintetében. Azonban az év mdasodik hénapjdban mar fordult o befekietSi hangulat, és Gjbsl
erdsdddit o kockdzatvdllalasi kedv. Tébb amerikai index (] triénelmi cstesra emelkedett, és & hénapot zértak az eurépai és még o
feilédé piaci t8zsdeindexek is, annak ellenére, hogy o makregazdasagi adatck jéval kedvezéilenebbek letiek a véringl és a geopolitikai
kockdzalok (orosz-ukran konfiiktus) is felerdsédiek. Az amerikai gazdaség év eleji szémai a névekedssi dinomika visszoesésérdl
taniskodtak, viszont a befekieték tobbnyire o megeldzd honapok rossz iddjdréséval magyardziék a gyengiilést, és o némileg kedvezdbb
amerikai munkaerdpiael és eurdpai gazdasdgi ndvekedési szamokra (kis mériékben a stagnalds foleH) o vélel oldalt erSsitettek. A
mdrciusi adatok o janvarfebrudri jelentésekhez képest mér javuldst mutatiak, de kérdés fovébbra is az volt, hogy valdban a kedvezétlen
idéjards negativ hatdsai tikrézdieke a gyenge év eleji makroszamokban, vagy a ciklikus dinamikavesziését jelezték.

Azsidban a jopéan gozdasdg @ stimulusok ellenére sem mutatott érdemi élénkilést. A felédé gazdasdgok névekedési kildidsai viszont
jelentSsen romlotiak, igy Gsszességében o 2014-es globdlis ndvekedési eldrejelzések folyamatosan csskkentek az év elsd negyedévében.
A masodik negyedév sordn az amerikai jegybank szerepét beishd FED folytatta a fopering”-nek nevezett lépéssorozatof, de a
részvénypiacok kisebb megingdsok nélkil djra emelkediek. A majusi hénap sordn a német DAX, oz amerikai S&P 500, a technoldgiai
fékuszi Nasdag index, mind-mind 4 csicsokat értek el. A 2014-es év sorén az emelkedést a globdlis likviditasbéség és alacsony
hozamok melletf, mar a valialatok sajét részvényfelvasdrlasai is fittiek. Nem véletien, hogy az amerikai gazdasdg elss negyedévérd|
s28l6 GDP adoténak masedik felillvizsgdloia soran megjelend -0,1%os véltozds ellenére is o t3zsdéken toretflen volt az optimizimus.

Az Eurépai Kézponti Bank jiniusi Glésén o placi virakezdsokat felilmilé likviditasfokozé intézkedéseket jelentett be. Az EKB tabbek
kozoti 10 bézisponttal csékkentette az irdnyadd jegybanki alapkamatot (refinanszirozasi réta) és o kereskedelmi bankok jegybanki betét
kamatdt (depozit rata} negaliv faromanyba végta. Tovébbd o jegybank bejelentette, hogy szeptembertdi célzott LIRO programot indit o
bankszektor részére, és meghosszabbitotta fix kamatozast banki refinanszitozési programiat. Mario Draghi jegybankelnsk bejelentette
még, hogy felgyorsitia az eurdpai eszkézfedezetG ériékpapirok vésdridsdnak kidolgozdsdt, omelyet végill az év masodik felében ef is
indftol. A piaci vérakozdsok szerint a kifuté amerikai monetéris stimulust az eurépai monetéris hatéség pénzpumpég'u helyettesiti majd,
bizositva @ magas eszkézérak ,alétémasziasat”. A lkviditasbdség hirére o kockazatos eszkézok piacain iGniusban is folytatddott oz
emelkedés.

A harmedik negyedév azonban nem hozoti egységes képet a vilag legfontosabb részvénytézsdéirél. Altalanosségban igaz, hogy a
piacok bull, azaz bika ,izemmédban” maradiak, és a 2009. mésodik negyedéve tarté emetkeds trend nem trt meg. Ugyanakker az is
elmondhatd, hogy az indexek teljesitménye mégé nézve mdr olyan jelek jelentek meg, amelyek a rally kifulladasara utaliak. Egyik ilyen
iel, hogy a kisebb kapitalizécisjo részvényeket leiré indexek mér jelentds minuszban voltak az év kézben elért estesukhoz képest, és csak
a bluechip részvények j6 szereplésének volt készénhetd, hogy a kép egyeldre opfimista marad, Ezen felil az is megfigyelhetd volt, hogy
oz eurdpai piacok alulteljesitetek, a japén piac magara taldlésdhoz pedig jelentds jegybanki szerepvallalas kelleh. A szerepvéilalas
abban testesilt meg, hogy o Japdn jegybank a kdzpenti nyugdiialap esetében megemelie a tarthaté részvényardny maximadlis szinfjét, igy

téve lehetévé, hogy oz alup az &liala megvésdrolf &llampapirok helyére részvényeket tudjon vésarolni. Az USA piaca volt egyedil az,
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ahol az indexek tovabbi emelkedését o véllalali eredmények, illetve a javulé makrogazdasagi adatok is segitetitk, a sajat részvény
felvasarlasck mellett.

Szintén névekedést, de az drfolyamok ingadozdsénak névekedését is hozta a negyedik negyedév a fejlett részvénypiacokon. Az amerikai
jegybank (FED) ledllitotta mennyiségi lazitdsra keresztelt programijat, cmelynek keretében amerikai éllampapirokat vésarolt a mascdlagos
piacon, és ami érdemben segftette az elmiit két év részvénypicci szdrnyaldsdt. A vilég vezetd jegybankjai nem hagyidk azonban
magukra a piacckat. A részvénypiacokat tovdbbra is féleg a jegybankokiél vért intézkedések mozgattak, o gazdaségi vagy véllalat
fundamentumok hétiérbe szorultak. Kiemelheté azonban, hogy a fejlett részvénypiacok MSCI World index dltal képviselt dtlagos
ieliesitménye 2014 egészét illetden szerény maradt, az év ismét sokkal inkdbb szélt o kétvényekrél, mint o részvényekrsl. Nem
igazolddott tehdt az a vérakozds, hogy o vildggazdasdg névekedésének gyorsuldsa majd a hozamok emelkedéséhez vezet, és a
kéryezet jobban kedvez majd a részvénypiacoknak. Ennek gyakorlatileg pont oz ellenkezéje kévetkezett be, amiben kdnnyen

eldfordulhatott volna komolyabb részvénypiaci esés, ha nincsenek résen a jegybankok.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véliozdsa (saidl devizaban):

DOW § S&P500 § NASDAQ $ EUROSTOXX50C € DAX € NIKKEI225 ¥
2014, Q1 0,72% 1,30% 0,54% 1,69% 0,04% - - -8,98%
2014. Q2 2,24% 4,69% 4,98% 2,11% 2,90% 2,25%
2014. H1 1,51% 6,05% 5,54% 3,84% 2,94% -6,93%
2014. Q3 1,29% 0,62% 1,93% 0,07% -3,65% 6,67%
2014, Q4 4,58% 4,39% 5,40% 2,46% 3,50% 7.90%
2014, H2 5,92% 5,03% 7,44% -2,53% 0,28% 15,09%
D204 eV 7,52% 0 T 11,39% D I3,80% s 1, 20% 0 T 2,65% o 7 0%
DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXXSO Eurozona DaAX: Nemetorszcg, NIKKEI225: Jc:pcn forrds: Bloomberg

2. A befektetési politika alakulaséara haté egyéb tényezok

A Feligyelet o HKEII-248/2014. s2ami hatérozatdban engedélyezte o Raiffeisen Nemzetkézi Részvény Alap idjékoziatéjgnak és
kezelési szabdlyzatanak médositésdt. Ezdltal oz Alap stratégidia 2014, mdjus 5.45] megvéliozott. Az Gj stratégia alapidn az Alap céfa,
hogy a fejlett részvanypiacok [azon belil elsésorban az amerikai, eurépai és japan részvénytézsdék] tendencidit kihasznéhva oz
alapkezelé dltal ésszerinek farioft kockdzatvallaids mellett a lehetd legmagasabb tékenévekményt érje of. Az alap tlnyomérészt
(eszkbzeinek legaldbb 80%dban} olyan befekietési alapok befekfetési jegyeit vésdrolia, amelyek globdlis fokusszal rendelkeznek és
elsddieges céljuk fejlett piaci részvényekbdl diverzifikalt porfélié felépitése. A valtoziatasok hatdlyba lépését kivetben az Alop elnevezése
Raiffeisen NemzetkSzi Reszvény Alapok Alopja-ra véltozott. Az Alap elnevezésével egyidejileg az Alap befekietési jegyeire vonatkozo
tranzakeiok elszdmeldsi iddiartama 1481 2 banki munkancpra vallozott. Az Alap elnevezését és a befekieiési szabdlyokat érinté, valamin
a befektetési jegyek visszavaltasat érintd elszamoldsi idétartam névekedését, illetve az Alapot terheld dijak és koltségek ndvekedését
eredményezd valiozasok 2014. majus 548l mig a tovabbi médositdsok a 2014.04.01.481 léptek hatélyba.

Az Alopkezels a 2014-es évben elékészitette a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befekietési formakrél és kezeldikrdl, valamint egyes
pénzigyi targy rvények médosfidsardl c. jogszabély (Kbftv.) &ltal elirt az Alap tjékoziatsjahoz &s kezelési szabdlyzatdhoz szikséges
valtoziatdsokat, illetve megkildle o Feligyeletnek az Alap médositott tjékoztatsidt és kezelési szabdlyzatdt, amelyeket a Feligyelet
jévéhagyett a 201565 évben.

Az Alapkezeld megkildte megfelelésrd! sz6l0 nyilatkozatdt o Magyar Nemzeti Bank részére a 2014-es év kézepén. A nyilatkozattal
2014. jilius 22. napjatél az Alapkezelé olyan alternativ befektetési alapkezelének (ABAK) mindsiil, amely kizardlag altemativ befektetési
alupokat, azaz AEKBV-nek nem mindsiilé kollektiv befektetési formakat kezel. Az Alapkezelé a megfelelés érdekében o Kbfiv. és az ABAK-
rendelet (o Bizottsdg 2012. december 19 231/2013/EU felhatalmazéson alapulé rendelete) dltal megkdvetelt ¢ szabalyzatokat

{Javadalmazasi Politika, Ertékelési Politika, Atviléghasi Politika) megalkotta, a t5rvényi véltozdsokat az Uzletszabdlyzatan is divezetie.
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3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alop futamideje sordn nem fizet hozamot, o befektetésein elért nyereséget Ojra befekteti. A hozam o befektesési jegyek nettd
eszkdzériekének emelkedésén kereszfil mérhets. Az Alapkezels folyomatos napi netié eszkézértéken 1oriénd visszavdsarlasi kételezettség
véllalasaval biztostia o befekteték szamdra, hogy befekietési jegyeik vagy egy részik visszavdltasdval tetszéleges idéponthan
hozzdjussanak a fethalmozott hozamkhoz.,

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2074-ben.

IX. Az ABAK dltal az adott idészakra kifizetett javadalmazds

1. Az ABAK alkalmazottainak brutté javadalmazasanak teljes 6sszege a 2014-es évre
széléan, régzitett és vialtozd bontashan

2014, év
Régzitett jSvedelem &sszesen: 174 646 275 F
Véltozd jGvedelem Ssszesen: MNem ismert*
Kedvezményezetiek szama: 25

*az adolt iddszakra sz616 valtozé javadalom még nem voit meghatérozva az éves jelentés készitésének iddpontidban.

2. Az ABAK iigyvezetbinek és azon munkavdllaléinak, akik az ABA kockéazati profiljara
tevékenységiik révén [ényeges hatast gyakorolnak, brutté javadalmazasénak teljes
osszege a 2014-es idoszakra széléan

2014, év
ABAK UgyvezetSinek javadalma dsszesen: 45415714 F
Az ABA kockézati profiliara tevékenységiik révén
lényeges hatdst gyekoroldknak o jevadalma
Ssszesen: 44 798 975 F+

X. Az ABA nem likvid eszkézeinek aranya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos ij megdllapoddsok, az ABA aktudlis kockézati profilia és az
ABAK dltal e kockézatok kezelése érdekében alkalmazott kockézatkezelési
rendszerek

a)} Az ABA nem likvid eszkézeinek ardanya és kezelése

Az Alapkezeld oz illikvidnek minésitett eszkzoket, a mindenkor érvényes értékelési polifikaiaban lefriaknak megtelelden ertékeli. Az
Alapban 2014.12.31-6n nem voltak illikvid eszkézok. Az Alapkezels ériékelési polifkaja 2015-ben megvdliozott melynek értelmében az

illikvidnek mindsitett eszkozok esetén az Arazdsi Bizotsdg dbnt oz énékeléshez alkalmazands eljgrésral.

b) Likviditaskezeléssel kapesolatos Gj megallapodasok

Az Alapkezeld az Alap vonatkozdsébon megfelelé likviditaskezelési rendszert vezelett be a 201d-es évben. Likviditaskezelési
szabalyzatot és eliarésokat fogadott el annck biztesitdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditdsi kockdzatét, valamint,
hogy az Alap befekietéseinek likviditasi profilia megfelelien az Alap kételezettségeinek. Az Alapkezeld biziositia, hogy a befektetési

siratégia, a likviditasi profil és a visszavaltdsi politika az Alap tekintetében ésszhangban élfjon egyméssal.
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c) Az ABA aktudlis kockazati profilia és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Kockazati profil: 5

Az alap befektetési polifikdjanak 2014. majusi valtozésa nyomdn a fenti kockdzoti besorolds alapjaul szolgdld szintetikus muiats
kiszémitdshoz haszndit miltbeli adaiok egy része a jogszabdly eldirdsainak meglelelden, egy
mesterséges referencia portiolid feljesitményén alapuinak. Az clap kockdzat/nyereség profil szerinti 5. kategdrigba 15rténd besoroldsa

Ssszefiggésben van ozzal, hogy ez alap eszkdzeinek tilnyomé része olyan olapokba keriil befekietésre, amelyek részvényekbe fektetnek.

Az Alapkezeld o térgyév sorén a Ramasoft K. Varitron programiat implementélta piaci kockdzat mérésének fejlesziéséhez, a

kockéztatott érték mutaidk szédmitdsahoz.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté i6kedttétel mértékében bekévetkezé
valtozésok, a biztositék vagy a t6kedttételi megéllapodas értelmében
nydjtott garancidk Ujbéli felhaszndlési joga, és az adott ABA éltal
alkalmazott t6keattétel teljes ésszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbfv. rendelkezései szerint - szérmaztatott iigyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettésitott kockazafi kitetisége nem

haladhatic meg oz Alap Netfid eszkézérékének 130%-t,

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

¢} Az Alap brutté médszerrel szamolt kockazati kitettsége 2014.12.31-én: 92,87%

Olyan esemény, amely jelentésen befolyasolna 2014, izlefi évet, a mérleg fordulénapidt kévetéen nem vols.

L

Balogh’Andrés Véradi Zoltdn

Budapest, 2015. dprilis 17,

az Alap képviseletében
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