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I. A Raiffeisen Hozamrégzité Tékevédett Alapok Alapja éltalénos informéciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Hozamrdgzité Tékevédett Alapok Alapja
Lajstrom szdma: 1111-449

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

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia vu. 6.

Kdnyvvizsgalé neve: RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Nagy Andrds
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Elszdmolds napja: T+1 napon

Tipusa: nyilvénos nyilt vég( értékpapir alap

BAMOSZ kategéria: t8kevédett alap

Futamideje: 5év

Lejdrata: 2016.05.25.

2. Az Alap stratégidja

Az Alap illetve az Alapkezeld a befektetési politika keretében az alap vagyondt egy dinamikus eszkdzallokéciés modell (CPPI) alapjén
kezeli. Ennek sordn Tékevédelmet, valamint fix, elsé éves 7,7%-os hozamfizetést is biziosit a befektetSknek. A Tékevédelem szintje az
Alap indulasénak pillanatdban 10 000 Forint, azaz a jegyek névértéke. Az Alap futamideje alatt az Alapkezelé az Alap egy jegyre juté
netté eszkdzértékét (arfolyamdt) folyamatosan figyeli. Amennyiben valamely Banki napon az Alap érfolyama 700 Forinttal vagy azt
meghaladé mértékben meghaladja a Befekfetési jegy névértékét (illetve a kordbban régzitett Tokevédelmi szintet), akkor az azt kévetd
Banki naptél kezdve a Tékevédelem szintie is 700 Forinttal emelkedik. Az Alap nyilt és zart végi befektetési alapok befektetési jegyeibe

fektet.

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

Arfolyam valtozas* Arfolyam* Netté eszk6zérték* A ref. Index hozama
2013. jonius 28. 0,25% 9890,77 Ft 1198 375 607 Ft
2012. december 28. 5,19% 9866,46 Ft 1281 860 427 Ft
2011. december 30* -6,20% 9 379,95 Fi 1369 931 901 Ft

* az id6szak utolsé munkanapidra kdzzétett hivatalos drfolyam és netté eszkdzérték

** az Alap érfolyamvdltozdsa az adott naptdri évre vonatkoztatva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a j5vére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jGvébeni hozamaival. A kézdlt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap induldsdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.

Instrumentum D:::‘a- ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Atruhézhaté értékpapirok 1277 143 071 99,79
RARA ) ’ HUF  HU0000702766 43 378 130 85781 900 6,70
RCM E-AZS RE EUR  ATO000745872 1918 104 795 790 8,19
RCM NYERS EUR  ATOOOOAOHOS9 3530 97 538 462 7,62
RK2016 HUF  HUO000710215 866 395 559 989 026 919 77,28
Banki egyenlegek 8717 171 0,68
Folydszdmla - EUR 669 973 0,05
Folyészdmla - HUF 8 047 198 0,63
Egyéb eszkozék 114 806 0,01
Egyéb kovetelések 114 806 0,01
Osszes eszkéz 1285 975 048 100,48
Kételezettségek -6 159518 -0,48
Egyéb kotelezettségek -6 159518 0,48
Netté eszkozérték 1279 815 530 HUF
Unitok szama 129 921
Egy jegyre juté netté eszkozérték 9 850,721054 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2013.07.01.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Atruhézhaté értékpapirok 1160 802 246 96,26
33254
RARA HUF HU0000702766 396 59701 285 4,95
RCM E-AZS RE EUR AT0000745872 1397 72 469 428 6,01
RCM NYERS EUR ATOOO0AOHOS9 2 530 63 187 044 5,24
810 395
RK2016 HUF HU0000710215 559 965 444 489 80,06
Banki egyenlegek 50 879 183 4,22
Folydszdmla - EUR 27 365 341 2,27
Folyészémla - HUF 23 513 842 1,95
| Egyéb eszkozok 103986 0,01
Osszes eszkéz 1211785415 100,49
Kotelezettségek -5 873935 -0,49
Netté eszkozérték 1 205 911 480 HUF
Unitok szama 121 161
| Egy jegyre juté netté eszkozérték 9 952,967374 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 2013.01.02-6n 129 921
2013. évben eladott befektetési jegyek 1154
2013. évben visszavdltott befektetési jegyek 9914
Forgalomban [évé befektetési jegyek 2013.07.01-én 121 161

Portfolid &sszesitett netté eszkdzértéke 2013.07.01-4én 1205911 480

Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték 2013.07.01-én 9952,967374

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagységrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néveértéek Eszkoz érték %

Tozsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabdélyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1160802246 96,26
RARA HUF HUO000702766 33254 396 59701 285 4,95
RCM E-AZS RE EUR AT0000745872 1397 72 469 428 6,01
RCM NYERS EUR ATOOOOAOHO0S? 2 530 63 187 044 5,24
RK2016 HUF HU0000710215 810 395 559 965 444 489 80,06
Netté eszkozérték 1205 911 480 100,00

2013. joniusanak végén — hasonléan a 2011. végi dllapothoz — a portfélié a likvid eszkdzokén (laraszold szamlan elhelyezett banki
betét) felil kizardlag a fenti tablédzatban az egyéb dtruhdzhaté értékpapirok kategériaba sorolt nyilt végi befektetési alapok befektetési

jegyeit tartalmazta.

Az Alap illetve az Alapkezelé a befektetési politika keretében az Alap vagyonét egy dinamikus eszkdzallokéciés modell (CPPI) alapjan
kezeli, ez alapjan dénti el az Alap milyen maximdlis ardnyban fektet a kivalasziott kockdzatos kollektiv befektetési értékpapirokba. A
dinamikus eszkézallokécié célia a t8kevédelem biztositdsa az Alap Kezelési Szabdlyzatdban részletezetteknek megfeleléen. Az Alap
globdlis feltérekvé piaci részvény és nyersanyag befektetések révén az elérheté hozam maximalizéldsara térekszik a kockazat kézben

tartésa mellett.
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V. Az alapkezelé mikodésében bekovetkezett valtozasok

Térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kdrében jelentds valtozds nem kévetkezett be 2013. elsé felében, Gj izletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tarsasdg igazgatésdgdnak Ssszetételében tortént vdltozds, Berszan Ferenc helyett Ralf Cymanek lett az 0

igazgatésagi tag 2013.04.30- hatdllyal. A feligyelé bizottsagban személyi valtozds nem tortént.

A 2013-as év elsé felében az Alapkezeld 0j alapot nem inditott, mikézben egy hatdrozott futamideji alapja (Raiffeisen Sztarvalogatott
Tokevédett Szarmaztatott Alap) lejért és megszint. A Tarsasdg jonius végén igy huszonhdrom befektetési alapot kezelt. A félév folyamén
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdénya jelentdsen megnétt, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos dllomany a félév
leforgasa alatt 208,36 millidrdra emelkedett. A ndvekedés kdszénhetd volt a banki betéti ajénlatok versenyképesség-csckkenésének,
azonban hdtréliatta azt az dllampapirok idészak sordn fokozédé versenyelénye. A nyilvdnos befektetési alapok piacdn az Alapkezelé

piaci részesedése 5,29%-ra ndtt a 2012. év végi 4,91%-rél a BAMOSZ adatai alapjdn.

VI. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-es év elso felének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

Az idei év elsé néhdny hénapja meglehetdsen erdsen indult a hazai pénz- és dllampapir piacokon. Az amerikai kézponti banknak
szamité Federal Reserve (FED) dltal biztositott likviditasbéség jétékonyan hatott a feltérekvd piacok kamatozd eszkézeire, tobbek kézétt a
magyar papirokra is. A magyar kétvénypiacot segitette még az a specifikusan hazai hatds is, amelyet a Magyar Nemzeti Bank okozott a
folyamatos és szisztematikus kamatvagé ciklusaval. A 2012. év legvégén a hazai irdnyadé rata még 5,75%-os volt, amely a félév végére
4,25%0s szintre csokkent. A folyamatot kévetve a hazai betét és révid futamideji kdtvény ajdnlatok is folyamatosan egyre kisebb és
kisebb kamatokat/hozamokat kindltak.

Segitette a hazai pénz- és kétvénypiacot, hogy Magyarorszdg koltségvetési hidnya az el6z8, 2012-es évben 1,9%-0s mértéki volt, mely
legaldbb a rendszervéltds 6ta nem latott alacsony szint (ha nem vesszik figyelembe a 2011-es magannyugdijpénztari megtakaritasok
dllami aivételével kialakuld szufficitet). Az dllami devizaadéssédg meguijitdséval kapcsolatos fontos hir volt idén februarban, hogy 3,25
milliard amerikai dollérban denomindlt dllamkatvényt tudott értékesiteni az Allamadéssag Kezeld Kézpont. Ez azt jelentette, hogy a 2013-
as év adéssdgszolgdlat devizaigényének a fele akkor mér rendelkezésre dllt.

A mdrciusban megvdlasztott Gj jegybankelndk, Matolcsy Gyérgy dprilisban jelentette be a Novekedési Hitel Programjanak részleteit,
melynek alapvet6 célja, hogy a GDP névekedését elésegitse. A program hdrom eszkdzzel él annak érdekében, hogy elérie a céliét, a
gazdasdgi novekedés eldsegitését. Egyrészt a bankrendszeren keresztil a kis- és kdzépvéllalati szektornak olcsé finanszirozast nydit,
mésrészt lehetdséget teremt szamukra, hogy a hiteleket forintositsa a meghirdetett keretdsszeg erejéig. A harmadik pillér a bankok
Ssztdnzése arra, hogy egyre kevesebb pénzt tartsanak két hetes jegybanki kétvényekben, inkdbb legyenek aktivabbak a hitelezés terén.

A magyar pénzpiacot érinté fontosabb hir volt méjusban, hogy az Eurépai Bizottsdg javasolta Magyarorszag ellen folyé tdlzottdeficit-
eljGrds megszintetését, amely joniusban meg is tortént. A pozitiv hir ellenére jelentds korrekcié ment végbe a magyar dllamksétvények
piacdn ennek a hénapnak a masodik felében, tobbek kozot a fejlett piaci kdtvények hozamemelkedései miatt. Az utébbi azért kévetkezett
be, mert a FED elndke, Ben Bernanke mdjus végén meglebegtette annak a lehetéségét, hogy a QE3 programban 15rténé eszkodzvésarlés
mérséklését és jovo évi ledllitasat.

Joniusban a FED likviditascsokkenté szandékanak elézé havi bejelentését kévetéen folytatédott a globdlis kétvénypiaci gyengilés, mely a
hénap végével kisebb visszaer8sddésbe és volatilitdasba csapott at. A magyar kéltségvetési politikéval kapcsolatos hir volt még, hogy

Varga Mihdly Gjabb adéemeléseket jelentett be joniusban, amely az elemz8k szerint 110 - 130 milliard forint kdzotti dsszeggel javithatja
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a koéltségvetés pozicidjat. A bejelentés igen vératlan és meglepé volt, igy a kiszdmithatatlansdg tovdbbra is jelentds kockézat maradt a
hazai kéltségvetési politikaval kapcsolatban.

A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint drfolyamaénak alakulésa 2013 elsé felében:

Id8szaki valtozds Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2013. mércius 31. (Q1) 2,55% 2,42% 1,75% 304,30 5,00%
2013. jonius 30. (Q2) 1,54% 1,46% 1,30% 295,16 4,25%
2013. elsé félévi valtozas 4,12% 3,91% 3,07 % -0,03%

forrés: MNB, Bloomberg, AKK

A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok tekintetében (is) elsédleges hatétényezék voltak azok a hirek, melyek az amerikai kézponti banknak szémité
FED quantitative easing 3 (QE3) programjardl széltak. Ismeretes, hogy a FED 85 millidrdos havi dllampapir vésarlasaival jelentés
likviditasb8séget biztosit a pénz- és kétvénypiacok szdmdra, melynek hatdsai azonnal megjelentek vildgszerte. A QE3 2012 szeptember
13-an indult el, és a szikitésére vonatkozd utaldsokrdl szél6 tudésitdsok el8szor 2013 méjusdban jelentek meg. A programmal
kapcsolatos mdjus végi hirekre igen érzékenyen reagdlick a kamatozdeszkézok. A kordbban menekilé instrumentumoknak szdmité
amerikai és német papirok elvart hozamai jelentds emelkedést produkdltak, és a feilddd kdtvénypiacokon is erételjes korrekcié vette
kezdetét. A kdvetkezé hetekben massziv tékekidramlés kovetkezett be a kétvényalapokbdl vilagszerte, és valamennyi kdtvényszegmensben
gyengilés volt tapasztalhatd. A véllalati kdtvényszegmensben és a fejlédé piaci dllampapirpiacokon a gyengiilés fokozottabb volt.

A nemzetkdzi kétvénypiacon elsé félévben az dltaldnos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszagok hozamgdrbéi meredekebbé vdltak,
azaz jelentésebb kiilénbség lett a révid és a hosszabb papirok elvérthozamai kézst, addig a feltdrekvé piacok esetén a forditottja
jatszédott le. A fejlddd piacok esetén (tobbek kézott hazdnk esetében is), egyre kisebbé valt a hosszabb futamideji papirok elvarthozam
elénye. Az év elsé napjaitdl jelenlévé kettdség azért volt megfigyelhets, mivel a fejlett piacok hozamai mar kordbban 0% kariil alakultak
és nem tudtak jelentésen tovabb mérséklédni, ezért a vildgban meglévé rengeteg likviditds a feil6dé piacokon lévé magasabb
hozamszinteket kezdte el keresni. Ezért volt megfigyelheté az is, hogy egy gyenge makragazdasdgi kérnyezet ellenére is masszivan
tudtak erésddni az eurépai feltdrekvd piacok kdtvényei.

Az Eurépa déli periféridjan elhelyezkedd dllamok, tdbbek kézétt Portugdlia, Spanyolorszég, és nem utolsé sorban Gérégorszag fiskdlis
problémditél volt hangos ez az idészak, és ennek ellenére tudtak javulni a finanszirozdsi feltételek, igaz eltéré mértékben.

Japdanbdl is fontos hirek érkeztek, hiszen a szigetorszdg kézponti bankjénak szamité Bank Of Japan (Bol) is bejelentette a sajét monetaris
lazité programiat. A program célia elsédlegesen, hogy infléciét geriesszen az dzsiai orszdg gazdasdgdban, és érdemi ndéveked ést

tudjanak elérni a GDP esetében.
A hazai és régids részvénypiac

A hazai részvényindex az év elsé felében relative |6 teljesitményt tudott felmutatni régids Ssszehasonlitdsban. A BUX index 4,68%-kal
tudta ndvelni az értékét, mig a lengyel vagy éppen a cseh részvényindex 10%ndl is tobbet vesztett az értékébél. A relative |6 BUX
teljesitmény a kordbbi év elmaraddsdt hozta vissza, hiszen a 2012-es év folyamdn a magyar t6zsdeindex csak feleakkora névekedést
teljesitett, mint a cseh PX, és csak harmadannyit, mint a lengyel WIG20 index.

Az eurdban denomindlt régiét leir6 CETOP 20 index is 16,68%-kal ért kevesebbet, mint egy félévvel kordbban. A nemzetkdzi
dsszehasonlitdsban viszont a régidban a legjobb teljesitményt nytjté6 BUX-nak az eredménye sem volt elegendd ahhoz, hogy megkézelitse
az amerikai részvénypiacok teljesitményét. A FED monetdris lazitast jelenté programjanak, a QE3-nak a pozitiv hatésa ennek a térségnek

a kétvénypiacat befolydsolta inkdbb, a részvénypiacdig kevésbé ért el.
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Az idei elsé negyedéves cseh GDP adatok lattén rogzithetiik a tényt, hogy mér a hatodik egymést kdveté negyedévben csdkkent az
orszdg brutté hazai dsszterméke, amely egy 1996 éta nem latott recesszié az orszdg gazdasdgdban, és ami magyardzhatja részben a
gyengébb cseh részvény teljesitményt.

A lengyel gazdasdg idei teljesitménye lényegesen jobb, mint a fent emlitett cseh teljesitmény, hiszen az elsé negyedévben a lengyel GDP
0,5%-kal nétt. Ami rontja a lengyel részvények pozicidjat, az az oftani magdnnyugdijpénztari rendszerrel kapcsolatos korményzati tervek.
A lengyel vezetés céjai kozott szerepel, hogy a nyugdijrendszer pillériei kdzil a fent emlitetinek a fontossdgdt csdkkenti. A piacon ez
azért okozhat félelmeket, hiszen ha a kormdny valamilyen médon hozzdjut a nagymennyiségi részvényhez, ami magdannyugdij vagyon
részét képezi, akkor egy id6 utdn értékesiteni fogja, ami nagyobb eladéi nyomdst eredményez.

A dollarban denomindlt orosz RTS részvényindexre, ahogy az orosz gazdasdg egészére az olaj &rvdltozdsdnak jelentds befolydsold
szerepe van. Az orosz olaj (ural) dra esett az elsé félévben, ami részben magyardzatul szolgdlhat az orosz részvénypiac gyenge
teljesitményére is. A mdsik kivalté ok lehet, hogy az orosz gazdasdg novekedési iUteme csokkent az elsé félévben. Az éves
visszatekintésben a tavalyi GDP ndvekedés még 2,1%-os volt, mig az elsd negyedévet kévetden ez mér csak 1,6%-os lett, ami gyengébb

kilatésokat fest a gazdasdg szdmdra.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Eur
2013. Q1 -1,74% -4,73% -7,30% -8,24% -3,35% -10,63%
2013. Q2 6,53% -12,32% -8,79% -5,25% -10,82% 9.71%
2013. H1 4,68% -16,47% -15,45% -13,06% -13,81% -16,68%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

Az er6s3dé globdlis kockazatvdllaldsi kedv és emelkedd részvénydrak jellemeziék 2013 elsé negyedévét. Az amerikai jegybank szerepét
betslté FED folytatta kétvényvasérldsi programidt, melynek sorén jelentds mennyiségi likviditdst pumpdlt a piacokra. A FED havi 85
milliard dollér értékben vasarol(t) hosszd lejératt dllampapirokat és jelzdlogkdtvényeket, mellyel igyekezett nyomott szinteken tartani a
hozamokat.

A globdlis novekedési kilatésok javulasa differencialt maradt. Az USA gazdasdgi teljesitménye folytatta a felivelést. Az amerikai
gazdasdggal ellentétben az eurdpai az elsé negyedévben sem tudott erére kapni. A drasztikus megszoritdsok jelentés névekedési
dldozattal jarnak, és a kilatasok tekintetében is csak mérsékelt javulas tapaszialhaté. A negyedév sordn Gjbdl és Gjbdl felerésddiek a
politikai-gazdasdagpolitikai jellegi kockazatok (példdnak okdért az olasz parlamenti vélasztasok utani patthelyzet).

A nemzetkdzi részvénypiacok kdzil az amerikai bérze az idei év elsé hdrom hénapjdnak nyertese volt, azaz folytatta kivélé teljesitményét
2012+ kdvetden is. A japan jegybank monetdris lazitdst jelentd tavalyi déntései nyomdn a Nikkei225 részvényindex még impondlébb
teljesitményt mutatott 2013 elsé negyedévében. A kompozit eurdpai indexek teljesitményét a dél-eurépai bdrzék részvényei hiztdk vissza.
Mig a német DAX index 2,4%-kal, a francia CAC 2,48%kal emelkedett a negyedév soran, addig az olasz és spanyol tézsdeindexek
5,74 ill. 3,03%-kal estek.

A mdsodik negyedév elsé felében optimizmus és erés6dd vételi kedv jellemezte a globdlis részvénypiacokat tovébbra is. A gazdasdgi
ndvekedéssel kapcsolatos varakozasok javultak, a likviditasbdség adott volt, mellyel tovabbra is nyomott szinteken tartotta a hozamokat.
Mindemellett a japdn jegybank monetdris lazitést jelenté programijardl kideriilt, hogy a szigetorszag esetében a részvény eszkdzoszidlyra
is kiterjed. A tézsdei arfolyamok szarnyaltak, a kétvénypiacok erésddtek.

A globdlis fordulat méjus végén kévetkezett be, amikor a FED elndke jelezte, hogy mar idén elkezdhetik kétvényvdsarldsi programijuk
csokkentését, mellyel szikitenék a piaci likviditds mennyiségét. A gyengiilé makrogazdasagi kilatasok és a kinai bankkézi piacokon
bekdvetkezd likviditdsszikiilés tovabb erésitették a pesszimista hangulatot. A fejl6dd piacok teljesitménye gyenge volt, elsésorban a kinai
ndvekedési aggodalmak, a bankkézi likviditési problémdk és az arnyékbankrendszerrel kapcsolatos kockézatok felerésddése miatt. A

zuhané nyersanyagdrak miatt gyengén teljesitett az orosz és a brazil t6zsde is. A feltdrekvé piacok kézil az év elsd néhdny hénapjaban
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még vezetd torok részvénypiac is nagy veszteségeket kényvelt el a mdasodik negyedévben. Az esés okai elsésorban a helyi politikai

fesziiltségeknek kdszonheték. Az MSCI fejlédé piaci globdlis részvényindex 9,1%-kal értékelédstt le.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véltozasa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2013. Q1 11,25% 10,03% 8,21% 0,45% 2,40% 19,27%
2013. Q2 2,27% 2,36% 4,15% -0,82% 2,10% 10,32%
2013. H1 13,78% 12,63% 9,35% -1,26% 4,56% 31,57%
DOW, S&P500, Nasdaqg: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japén forras: Bloomberg

Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsdt a vildggazdasdg dltaldnos névekedésével kapcsolatos kérddjelek hatéroztdk meg. Amerikdban meglévé
elsé negyedévében kimutatott névekedés mellett a fejlett eurdpai térség nem tudott hasonléan kedvezé adatot produkdlni. A kinai nemzeti
Sssztermék ndvekedési Gtemének lassuldsa is éreztette a hatdsét az drupiacok mozgésdn. A gazdasdgi ndvekedés tartésan alacsony
szintje, illetve Kindban a névekedés itemének csokkenése a nyersanyagok irdnti kereslet apaddsdt vetitette elére. Ezdltal a nyersanyagok
drai kisebb nagyobb mértékben elkezdtek esni 2013 elsé félévében. A két nemesfém jelentdsen vesztett az értékébdl, az arany 26,98%-ot
(1), az ezist éra pedig még ennél is nagyobbat, pontosan 35,54%-ot esett. Az élelmiszerek kozétt nem volt ekkora mértéki zuhands,
hiszen a biza 16,54%kal, a cukor 4,09%kal, mig a kukorica csak 2,72%kal ért kevesebbet. A fémek kézil mind a réznek, mind az
aluminiumnak is tiz szdzalék feletti esést kellett elkdnyvelnie az elsé félévben (réz: -16,48%, aluminium: -15,11%). A két olajfajta kézil a
WTI pozitiv tartomdnyban tudta zérni az elsé hat hénapot (+5,16%), mig a Brent, a tdbbi nyersanyaghoz hasonléan vesztett az értékébél
(-8,06%). A 19 nyersanyag arat magdban foglalé Dow Jones UBS Commodity index is jél leirta a nyersanyagok dtlagos teljesitményét,

hiszen 10,50%kot vesztett az arabdl a hat hénapot kévetéen.

2. A mogottes termékek teljesitményének alakulasa

Az aldbbi tdblazat kézli a mdgéttes befektetési eszkdzok idészaki teljesitményét forintban mérve. A hozamadat az Alap induldsét jelentd

2011. mdjus 20 naptdl a 2013. jonius 28-ig tarté idészakra vonatkozik.

Befektetési eszk6z 2011.05.20 2013.06.28 Valtozéas (HUF)*
RCM Eurdzsia Részvény Alap (EUR) 187,22 175,73 3,89%
RCM Aktiv Nyersanyag Alap (EUR) 115,40 84,26 -18,81%
Raiffeisen Részvény Alap (HUF) 2,177982 1,795290 -17,57%
Raiffeisen 2016 Kétvény Alap (HUF) 1,000000 1,191325 19,13%

*az eurés drfolyamakat MNB kézép EURHUF érfolyammal dtszamitva

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

A 2011. évi CXCIIl. Térvény a befektetési alapkezelékrdl és a kollektiv befektetési formdkrél, amely 2012. januér 1.46l lépett hatalyba,
eléirta tébbek kdzt azt, hogy az alapok egységes szerkezet tajékoztatdja és kezelési szabdlyzata egy j struktira szerint épilion fel. Az
Alapkezelé az elsd félévben kezdeményezte az Alap tdjékoziatéjdnak és kezelési szabdlyzaténak médositését a tdrvénynek vald
megfelelés érdekében, illetve egyittal a befektetési lehetéségeket leird részt is néhdny egyéb, kisebb kérdésben médositotta. A

véltoztatasoknak PSZAF dliali jévéhagydsa megtértént.
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4, Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alapkezelé a befektetési politika keretében az Alap vagyondt egy dinamikus eszkdzallokéciés modell (CPPI) alapjén kezeli. Ennek
sordn tékevédelmet biztosit, valamint a befektetési eszkdzok teljesitményétd| figgetlen hozamfizetést is biztositott 2012 mdjus 25.-én a
befekteték szdmdra (az Alap Tdjékoztatéjanak 14.14 pontja szerint). Az Alap tovabbi futamideje sordn hozamot nem fizet. A hozam a
befektetési jegyek netté eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezelé folyamatos napi nettd eszkdzértéken torténd
visszavasdrldsi kotelezettség vdllaldséval biztositia a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval

tetsz8leges idépontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2013. elsé felében.

Budapest, 2013. augusztus 30.

Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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