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Fliggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves beszamolordl készilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen 2016 Kdtvény Alap mellékelt 2012. évi éves beszdmoldjanak a konyvvizsgalatat, amely éves
beszamold a 2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkdz6k és forrdsok egyezé végasszege
1.000.924 E Ft, targyévi eredménye 34.785 E Ft (nyereség) — és az ezen id6ponttal végz8dS évre vonatkozd
eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatdrozd elemeit és az egyéb magyardzé informacidkat
tartalmazo kiegészité meliékletbdl all.

A vezetés felelGssége az éves beszamoloért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel§ Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés”’ ) felelSs az éves beszdmolénak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajitossadgairdl széld
215/2000. (Xil. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban térténd elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint
az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akdr csaldsbdl, akar
hibabdl eredé lényeges hibas allitdsoktdl mentes éves beszamold elkészitése.

A kénywvizsgdlo felelGssége

A mi felelésséglink az éves beszamold véleményezése kdnyvvizsgalatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgdlatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezzlink arrdl, hogy az éves beszamolé mentes-e a lényeges hibds allitasoktol.

A kényvvizsgdlat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves
beszamoldban szerepld 6sszegekr6l és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbol,
akar hibdbol eredd, lényeges hibas allitdsai kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgalé megitélésétsl fiiggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor a kdnyvvizsgald az éves beszamold gazdalkodd egység altali elkészitése és valds bemutatdsa
szempontjabol relevans bels6 kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kényvvizsgélati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott koriilmények kozott megfelelSek, de nem azért, hogy a gazdalkod6 egység belsS kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A koényvvizsgalat magaban foglalja tovabba a:z alkalmazott szamviteli politikak
megfelel6ségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold atfogd
prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegend és megfelel6 alapot nyujt kdnyvvizsgaldi
véleménylink megadasahoz.

Az RSM DTM AUDIT a filggetien cégekbd| 4116 RSM International szamviteli és tandcsadéi halézat tagja.
Az RSM International olyan tanacsaddi héldzat, amelyek tagjai sajét joguken ajénljak szolgdltatésaikat.
Az RSM International nem jogi személy.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamold megbizhatd és valds képet ad a Raiffeisen 2016 Kétvény Alap 2012. december 31-
én fennalld vagyoni és pénzligyi helyzetérdl, valamint az ezen id6ponttal végz6d& évre vonatkozd jévedelmi helyzetérdl a
szamviteli térvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kbnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl
52610 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal &sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az tzleti jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen 2016 Kotvény Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjahoz kapcsolddd, 2012. december 31-i
forduldnapra vonatkozd (izleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelGs az Uzleti jelentésnek a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és
kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szélé 215/2000. (XII. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal ésszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felelGsségilink az lizleti jelentés és az ugyanazon Uzleti évre vonatkozd éves beszamold
Osszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az (izleti jelentés és az éves beszamold 6sszhangjanak
megitélésére korlatozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditdlt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informaciok attekintését.

Véleménylink szerint a Raiffeisen 2016 Kétvény Alap 2012. évi (izleti jelentése a Raiffeisen 2016 Kétvény Alap 2012. évi éves
beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Raiffeisen 2016 Kotvény Alap

MERLEG

A / Befekteteit eszkozok
I. Ertékpapirok
1 Entékpapirok
2 Erékpapirok értékkilonbszete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb

B / Forgoeszkozok
1. Kévetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése ()
3 Kilf. pénzértékre sz6l6 kdv. ért. kilonb.
4 Forintkdvetelések értékelési kiilonb.
Il. Ertékpapirok
1 Erékpapirok
2 Ertékpapirok értékkildnbszete
a kamatokbdl, osztalékbdl
b egyéb
. Pénzeszkdzok
1 Pénzeszkozdk
2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

C / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatéroldsok
2 Aktiv idébeli elhatdroldsok ért. veszt. (4

D / Szérmaztiatott ligyletek ért. kiilénbozet

ESZROZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat téke
L. Indulé téke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavasdrolt bef.jegyek névértéke [}
H. Tokendvekmény
1 Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kil.
2 Erekelési kildnbdzet tartaléka
3 El6z8 évek eredménye
4

Uzleti év eredménye
F / Céitartalékok
G / Kotelezettségek
I. Hossz0 lejarati kdtelezeitség
. Ravid lejarati kdtelezetiség
. KGIf. pénzértékre sz. kat. ért. kiil.

H / Passziv idobeli elthatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Raiffeisen 2016 Kotvény Alap
Eredménykimutatas

I Pénziigyi miveletek bevételei
Il Pénzigyi miveletek raforditasai
Il Egyéb bevételek
IV MUkédési koltségek
V Egyéb raforditasok
V1 Rendkiviili bevételek
VII Rendkiviili raforditasok
VIl Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Balogh Andras
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Raiffeisen 2016 Kotvény Alap

Kiegészito melléklet

a 2012. december 31-ével végzodo Uzleti évre
1. Altalanos gazdalkodési kdrillmények

A Raiffesisen 2016 Kétvény Alap [tovdbbiakban: Alap) 2011. méjus 20-an kerGlt nyilvéntartésba vételre a PSZAF-ndl.
Az indulé t6ke sszege névértéken: 209.000 e Ft,  a jegyzés értéke: 209.000 e Ft

A befektetési jegyek névértéke: 1 Ft

A PSZAF hatdrozat szédma: KEI-253/2011.

Az Alap hatdrozott futamideiju, lejarata: 2016, jonius 24.

Az Alap mdgétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt garddija 4ll.
Ausziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezetd banki szolgdltaték.

Az Alap, kénywizsgdlattal aldtdmasztott éves beszamolsjét és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

elérhetésége a kdvetkezd: hitps://alapok.raiffeisen.hu/aktualis/jelentesek

Alapkezels: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andras 1028 Budapest, Kokarda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kénywvizsgdld: RSM DTM Audit Kft 1138 Budapest, Faludi u.3.

Az Alap kénywizsgdlatra kételezett.

Kijeldlt kényvvizsgald Frick Beatrix 8200 Veszprém, Valgyhid tér 7.
Regszdm: 000663
Igazolvéany szam: 000527

A szdmviteli szolgdltatas kérébe tartozé feladatok

iranyitasdért felelds személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar u. 12.

NGM regiszirdcids szam: 163363

2. Befektetési politika

Az Alap nyilvanos forgalombahozatal dtjan létrehozott nyflt végl, hatérozott futamideiii értékpapir befektetési alap. Az Alap befektetési jegyei

az Alap futamidejének vége eldtt is visszavdlthatdk.

Az Alap Hilnyomé részben magyar dllamkatvényekbe fektet. Az Alap dinamikus befekietési politikat valésit meg, melyen keresztil az Alapkezeld

egy jdvébeli id8pontban lejdrs, fiktiv, 2016. mdjus 25-én lejéré diszkont kéivény kifizetését és kockazatét kizeliti. A befektetési politika célia, hogy a
a fiktiv Diszkont kétvény lejératdig hdtra 1évé idére vonatkozéan a hozamot nagy bizfonsdggal elére régzitse.

Az Alap a befekfetéseit magyar forintban nevesitett eszkdzokben kivanja tartani. A befektetéknek igy nem kell szamolniuk a kilféldi deviza
szamottevd drfolyamkockézatdval.

Az Alapkezelé az Alap nevében szarmaztafott ligyletet kizdrélag az Alapkezelési Szabdlyzatban megfogalmazott befektetési célok elérése
érdekében kdthet befekietési eszkdzre. igy az Alapkezeld csak fedezeti céllal, arbitrazs céllal és nyitott szérmaztatott igylet lezarasénak céljaval két

szérmaziatott Ugyletet.

A porifélié lehetséges elemei a kdvetkezdk:

1. Bankbetét: latraszolé illetve lekotott benkbetétek.

2. Az allampapirok:
A) @ magyar vagy killfldi dllam dltal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesité dllampapirok, igy t8bbek kézét diszkontkinestérjegyek,
kamatozé kincstdriegyek, kézép- és hossz0 lejdrats, fix, illetve véltozd kamatozést dllamkstvények; ‘
B] a magyar jegybank (MNB), az Eurépai Kézponti Bank vagy az Eurépai Unié més tagéllamdnak jegybankja dltal kiboesatott hitelviszonyt
megtestesité értékpapirok. ‘
3. Az egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok:
Devizabelfsldi és devizakiilfsldi tarsaségok dltal kibocsdtott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, melyek megfelelnek a Térvény 275 §-aban

foglalt feltételeknek.
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4. Szarmaztatott Ugyletek:
Olyan Ugyletek, amelyek értéke az alapjaul szolgdlé befekfetési eszkdz, deviza vagy referenciardta (alaptermék) értékéts fiigg és 6ndlld
kereskedés targyét képezi (derivativa).

5. Pénzpiaci eszkdzok: sorozatban kibocsdtott, pénzkdvetelésre szdl6 eszkdzdk, amelyekkel a pénzpiacon kereskednek.

6. Repo megallapodasok: allampapirokra, illetve a jegybank dltal kibocsatott értékpapirokra alapozoft repo megéllapoddasck.

3. Szamviteli politika sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelrs| szélé 2000. évi C tdrvény (Szt.), a Tékepiaci t6rvényrdl szélé 2001, évi CXX. tv.
illetve a befekfetési alapok beszdmolékészitésérdl a 215/200. (XII.11). Korm. rend. eléirasaival és a Magyarorszégon dltalénosan
elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

Az Alap kettés kényvvitelt vezet, éves beszdmoldt készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészits melléklet

és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és dnellendrzés sordn megdllapitott, az elézé év éves beszamoldjdban elkévetett jelentdsebb dsszegl hibanak
tekinti azokat, amelyek meghaladjdk az ellendrzétt izleti év mérlegféssszegének 2 szazalékdt, illetve, ha a mérlegféésszeg 2 szazaléka
meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

Az dlap lényegesnek mindsit minden olyan jelenids 8sszegli hibdt, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajét téke 20%-Gt.

Az Alap f8bb szémviteli irdnyelveinek dsszefoglaldsét és az értékelési eljgrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmolé pénzneme

A mérlegbeszémolé magyar forintban készilt és ezer forintban {eFt) keriilt kimutatdsra.

A mérlegkészités ddtuma: 2013. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljardsok ismertetése

Az értékelési eljardsokndl - a Szamviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban lefrtak alapjén - az Alap

Szdmviteli polifikdjdban régzitettek az irdnyadéak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvéntartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatdnak megfelelen térténik.
Az értékpapirok nem realizdlt arfolyam kilénbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil a tékendvekménnyel szemben

keril elszédmolésra.

Az dllamkatvények vételekor a megvdsarolt kamatot bevételt csskkents tételként kényveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi dtériékeléskor a megszolgdlt kamatot ériékelési killénbdzetbdl szérmazé t6kensvekményre kinyveljik az értékpapirok

értékkiildnbozetével szemben.

Az éves beszamolé elkészitésekor a 2000. évi C. t&rvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000 Korményrendelet 5§ (8)

bekezdésével &sszhangban a vevé, az adds mindsitése alapjdn az bzleti év mérlegfordulénapijdn fenndllé és a mérlegkészités idépontjgig
pénzigyileg nem rendezett, hdrom hénapon tili lejaratd kivetelésnél (ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi véllalkozdasokkal szembeni
kéveteléseket, a kélesdnként, az eldlegként adott Ssszegeket, tovabbd a bevételek aktiv iddbeli elhatdrolésa kzétt 1évs kévetelésiellegl tételeket is),
azok keletkezésekor értékvesziést kell elszamolni

- a mérlegkészités idépontiaban rendelkezésre 4llé informdcidk alapién - a kévetelés kényv szerinti értéke és a kévetelés varhatéan megtérils ssszege

- veszleségjellegl - killénbozet dsszegében az egyéb raforditdsokkal szemben, ha ez a killénbozet tartésnak mutatkozik és jelentds Ssszegl.

A befeketési jegyek eladdsa és visszavdltésa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint térténik.

A forgalmazas névértékben az induld 15két, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kdzti - az értékelésbdl adéds - kilénbszet a
15kendvekményt véltoztatia. Ennek megfeleléen a sajét téke eléz6 évi adatai nem sszehasonlithatéak a targyévi adatokkal.

(részletesen ldsd a sajdt t8kénél).

A portflié értékelésének elvei:

Folydszdmla

A neftd eszkdzértéket a latra sz6ls betétek kapesan oly médon kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezelé T napon likviddlna.
Lekstott befét

A lektott betétek 8sszegét a T napig felhalmozott kamatok 8sszegével meg kell névelni.

2/10. oldal



Tézsdére bevezetett értékpapirok

A) Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetén amennyiben a tézsdén az adoit értékpapirra netté arfolyamon t3rténik jegyzés és igy az arfolyam nem
tartalmazza az elézé kamatfizetés éta a T napig felhalmozott kamat 8sszegét, igy az adott értékpapir piaci értékének meghatdrozdsaker az utolsé
kamaffizetéstsl T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozzd kell adni az értékpapir netté arfolyamértékéhez. Amennyiben a t6zsdei arfolyam az utolsé
kamaffizetés Sta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T t6zsdenapon forgalom nemvolt, akkor az utolsé t8zsdei dtlagérfolyamot az utolsé forgalmi

nap és a T nap kdzstt felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

B) Az elsddleges forgalmazéi rendszerben szereplé dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb vételi és legjobb eladdsi drfolyam
szamtani dflagaként meghatdrozott kdzép drfolyam alapjén kell szdmitani (idéardnyos felhalmozott kamattal névelve).
A szémitashoz az értékelés napjan - vagy annak hidnydban az értékelést megeldzs, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell
alkalmazni.

C) Az elsédleges forgalmazdi rendszerben nem szereplé és 92 nap vagy anndl révidebb hétralévé futamideji dllampapirok T napra vonatkozd
arfolyamét az AKK 3 hénapos referencia hozama alapidn, kéivények esetében az idéardnyos kamattal névelve kell értékelni.
A 92 napndl hosszabb hétralévé futamideji dllampapirok T napra vonatkozé drfolyamét az utolsé t6zsdei nefté étlagdrfolyamon, az idéaranyos -
T napig - felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.

D) Az egyéb 15zsdén jegyzett értékpapirok esetében az utolss 15zsdei netté aflagérfolyamot kell alkalmazni, a T napig felhalmozott kamattal névelve

kell értékelni.

T6zsdére be nem vezstett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok

A Tozsdére, azaz a BETre, be nem vezefett, de valamely kilfldi t6zsdére bevezetett ériékpapirokat a Letétkezeld altal meghatérozott professziondlis
adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi z4ré drfolyamon kell értékelni.

A semmilyen t8zsdére be nem vezetett, nyilvanos ériékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb masodlages
piacénak tekintheté OTC piacon kézzétett T-1 napi zarédrfolyam, ennek hiényaban étlagarfolyam alapidn kell T napra vonatkozéan meghatdrozni.
Amennyiben T-1 napra drfolyamkazlés nem hozzaférhetd, a szémitésokat az utolsé napi zarsarfolyam illetve ha az nem hozzaférhetd a beszerzési nefté
arfolyam alapjén kell elvégezni. Ha az értékpapirokra netté arfolyamot kézélnek illetve ha az értékpapirok piaci értéke a beszerzési nettd

arfolyam alapjén.

keril kiszamitasra, Ggy az adott értékpapirok piaci ériékének meghatdrozdsakor a t napi g felhalmozott kamatot hozzdkell adni a netié arfolyamértékhez.
A tézsdére be nem vezetett, kevesebb mint 91 napos hdtralévé futamideji Magyar Allam éltal kibocsétott diszkont kincstériegyek T napra vonatkozé

az AKK 3 hénapos referenciahozama alapjén kell kiszamitani.

Szdrmaztatott iigyletek

Az Alapkezelé az Alap nevében szdrmaztatott igyletet kizdrdlag az Alapkezelési Szabdlyzatban megfogalmazott befektetési célck elérése

érdekében kothet befekietési eszkdzre. Tézsdén kiviili szdrmaztatott igyletek:

1. Hatdridés vételi megdllapoddésok

A hatdridds vételi megdllapoddsok T napi eszkézérigke a mégéttes instrumentum meghatdrozott T napi piaci értékének és a hataridés megdllapedasban
szerepld vételi arfolyam T napra vonatkozé jelenértékének a killdnbazetével egyezik meg.

2. Hatridds eladasi megdllapodasok

A hatdridés eladdsi megdllapoddsok T napi eszkézériéke a hatdridss megdllapoddsban szerepld eladasi rfolyam T napra vonatkozé jelenértékének és
a mégbttes instrumentum fentiek alapjdn meghatdrozott T napi piaci értékének kilsnbdzetével egyezik meg.

3. Opcids, csereiigyletek, egyéb szérmazfatolt iigyletek

Amennyiben 18bb ar is elérheté egy t5zsdén nem kereskedett iigyletre, akkor a tdjékoztatéban meghatdrozott sorrend szerint kell figyelembe venni

az drakat.

Tézsdei szdrmaztatott Ugyletek: a T napi netté eszkézérték kiszamitdsa sordn a T-1 napi nyitott tézsdei szdrmazékos poziciskat az adott insfrumentumra

kézzétett T-1 napi hivatalos elszémalé dr alapjan kell értékelni.

A szarmaziaiolt igyletek évvégi értékelésekor az tigylet piaci értékének Ssszegét kell értckelssi kildnbszetként elszémolni az értékelési kilsnbszet

tartalékaval szemben. Az értékelési kildnbszet minden értékelés alkalméval elszédmoldsra keriil a f8ksnyvi szamlakon.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1. Informécisk az Alap portfélidjars!

Az értékpapirok zaré dlloméanya az év utolsé napjan érvényes értékpapir arfolyamon kerilt kimutatasra.

A/ Allamkétvények
) Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték e Ftban Ert.kiil. kamat Ert.kil. egyéb érték e Ftban
2015/C HUF 41 055 1 096 981 43 132
2016/C HUF 304088 15 847 20 547 340 482
2017/A HUF 240 264 1656 10 298 252218
2017/8 HUF 312735 18122 13 936 344 793
Osszesen 898 142 36721 45 762 980 625
Pénzeszkdzdk
Beszerzési Ertékelési Meérleg szerinti
Létra szélé bankbetétek Devizanem érték eFtban kilsnbézet Ssszeg eftban
Folyészémlu HUF 20 286 0 20 286
4.2. Elhatéroldsok részletezése
Bevételek aktiv idébeli elhatéroldsa (adatok eFtban) 2011.12.31 2012.12.31
Folyészamla kamat elhat. 17 13
4.3. Egyéb informdcidk
Az 5t évnél hosszabb ideji kdtelezettségek: Hitelfelvétel
Az Alap munkavéllalékat nem foglalkoztat.
Az Alapkezelé az Alap hozamdnak és t6kéjének megdvasdra nem tett értékbeli igéretet.
Az Alap nem kapott és nem adolt fedezetet, -biztositékot, -dvadékot, nem véllalt garancidt és kezességet.
4.4. Az eredménykimutatdshoz kapesolédd megjegyzések
Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjén késziti az eredménykimutatdsat.
Pénzigyi miveletek bevételei részletezése (eFtban)
2011. 2012.
Kapott kamat értékpapirok 2295 69 873
Folyészamlakamat HUF 1549 1160
Ertékpapir arf.eredm. 0 835
Osszesen 3 844 71 868
Pénziigyi miveletek réforditésai részletezése (eFrban)
2011. 2012.
Ertékpapir arf.eredm. 1545 33110
Osszesen 1545 33110
A mikadési kdltségek részletezése (eFtban)
2011. 2012.
Alapkezeld kslisége 2911 3973
Osszesen 2911 3973

Az Alapkezelé dtvdllalta az Alap mikaddésével kapesolatos &sszes kéliséget, melyet az alapkezelési difban érvényesit.

A 2012.6vi kdnywizsgdlati dij 8sszege 431,8 eFt, amelyet fentiek alapjdn az Alapkezeld szintén az alapkezelési dijban érvényesit.,

Egyéb bevételek és raforditdsok 201 1-ben és 2012-ben nem voltak.

Rendkiviili bevételek és réforditasok sem 201 1-ben sem 2012-ben nem voltak.
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5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jSvedelmezdség alakulasanak bemutatasa

A sajat toke részletezése 2011.12.31

i. Indulé toke 1 247 396
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 1364 022
b} Visszavds.bef.jegyek névértéke 116 626

Il. Tokendvekmény -83 612
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi ért.kil. 1319
2 Ertékelési killsnbszetbs| 84319
3. El3z8 évek eredménye o]
4 Uzleti évi eredmény 612

Sajat toke 1163784

6. Az éves beszamold és a portfélié jelentés szamai kézétti eltérés okai:

eFtban
2012.12.31

875 577
1373250
-497 673
124 368
7712

82 483
612
34785

999 945

Az eliérés alapvetd oka, hogy mig a beszamold 2013. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épil, addig a porifdlié jelentés szamai 2013.

elsé forgalmazasi napjdn, mint nyité érték keriltek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi élloményi adatok alapjan.

A kamatozé értékpapirok esetében a beszamoldban a 2012. december 31-ig felhalmozott kamatial névelten szerepelnek a papirok,

mig a portféli jelentésben egy nappal hosszabb idészakra keriilt kiszémitésra. Az ebbél adédé kamat kildnbség 321 e Ft

A folysszémla elhatdrolt kamata a NEE szdmitasban a kévefelések kézott szerepel, a beszémoldban pedig az akiiv elhatdroldsok

kazstt kerilt kimutatasra. Az elsé forgalmazési napig és 2012.12.31-ig esedsékes folyészamla kamat kilénbézete 3 e F.

A kételezettségek kozétt is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszamoldban a tényleges

2012. évi kaliségek és katelezetiségek keriinek elszamoldsra, amelyek janudr 31-ig ismertté valtak. Az ebbdl adédé kilénbdzet 54 e Ft

Beszdmold NEE szdmitas Kildnbézet {eFtban)

Sajét téke / Nettd eszkdzérték 999 945 1000215 270
Kildnbdzet tételesen:
Ertékpapirok 980 625 980 946 321
Pénzeszkdzok 20 286 20 286 0
Kovetelések/Aktiv elhat. 13 16 3
Katelezetiségek/Passziv elhat 979 -1 033 -54
Mutatok:  (lasd 1. sz. melléklett) 2011.
1. Befektetett eszkézok az sszes eszkzokhéz 0,00%
2. Forgbeszkézok az Ssszes eszkdzékhdz 100,00%
3. Sajdt téke ardnya az sszkotelezeltséghez + sajdt tokéhez 99,89%
4. Hosszu lejératy kételezetiségek

a/ aHIK + sajét t6kéhez 0,00%

b/ asajdt tbkéhez 0,00%

A Ulikviditési jelentés” a 2. sz. mellékietben talalhaté.
A "cash-flow" kimutatas a 3. sz. mellékletben talalhaté.

A "portfélié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2013. éprilis 24.
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjén
1. Befektetett eszkézdk az Ssszes eszk6zékhoz

0,00% Befektetett eszkdz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkdzék az Ssszes eszkézokhoz

100,00% Forgéeszkdz+Aktfv idébeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajdt t6ke ardnya az sszkételezetiséghez + sajat idkéhez

99,90% Sajat t6ke

Forrésok ésszesen

4, Hosszi lejarati kételezettségek
a/ a HLK + sajét tékéhez
b/ a sajét tokéhez

a/
0,00% Hossz6 lejérati kdtelezetiségek
Hossz( lej. két. + Sajét téke
b/
0,00% Hossz0 lejératy kstelezettségek
Sajat t8ke

Budapest, 2013. éprilis 24.
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra
1. Hitelallomany &sszetétele
Il. Koltségek dsszetétele

Alapkezeld koltsége

1. Ertékpapiralap vagyonanak megosziasa

éSSZZ

Pénzigyileg realizalt

Elszdmolt Elhatdrolt/szdallitok
3973 79
3973 79

Sajét 18ke 999 945]

2012.
eFtban
o

eftban
2994

2 994
2994

eFt-ban
ill. %-ban

[d8szak nyitéallomany

|dészak zarédllomany

Vagyonelem Megoszlds
Folyészamia 43 634 20 286 2,03%
Id8szak nyitédllomany |d8szak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamkatvény 1121372 (] 980 625 98,06%
2015/C 0 43 132 4,31%
2016/C 231702 340 482 34,05%
2017/A 370 276 252218 25,22%
2017/8 402 303 344 793 34,48%
2019/A 117 091 0 0,00%
Idészak nyitédllomany Id8szak zarédllomdny
Vagyonelem tézsdei ép. t6zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t5zsdén kiv. ép. Megoszids
Aktiv elhatarolasok 17 13 0,00%
Osszesen 1 165 023 (¢] 1 000 924 100,09%

Budapest, 2013. dprilis 24.
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas

1. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoéz-valtozas
(MUkadési cash flow, 1-13. sorok)

bW =

VO NO WO,

10.
1.
12.
13.

1. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas (14-19. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) =
. Elszédmolt amortizacid +

. Elszdmolt értékvesztés és visszairds +

. Elsz&molt értékelési kildnbdzet £

d.a. Elszémolt értékelési kiilénbézet korrekcid =

. Céltartalék képzés és felhasznélas kildnbdzete +

. Ingatlan befektetések ériékesitésének eredménye +

. Ertékpapir befekietések értékesitésének, bevaltasénak eredménye +
. Befektetett eszkdzdk dllomanyvéltozasa +

. Forgdeszkdzdk dllomdnyvéliozasa =

9.a. Ertékpapirok élloményvéltozédsa +
Révid lejérath kotelezettség dlloményvéltozdsa =
Hossz0 lejdratl kotelezettségek allomdnyvéliozdsa +
Aktiv idébeli elhatarolasok dllomanyvéliozasa +
Passzfv iddbeli elhatdroldsok dllomanyvdltozasa +

. Ingatlanok beszerzése -

. Ingatlanok eladdsa +

. Befolyt bérleti dijak +

. Ertékpapirok beszerzése -

. Ertékpapirok eladdsa, bevdlidsa +
. Kapott hozamok +

Ill. Pénzigyi miveletekbd| szarmazé pénzeszk8z-valtozas (20-26. sorok)

20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.

v.

Befektetési jegy kibocsatds +

Befekfetési jegy kibocsdtés sordn kapott apport -

Befektetési jegy visszavdltdsa (és kibocsdtaskori diszkont hatds)-
Befektetési jegyek utan fizetett hozamok -

Hitel, illetve kdlcson felvétele +

Hitel, illetve kdlcsdn torlesztése -

Hitel, illetve kélesén utdn fizetett kamat -

Pénzeszkdzdk valtozasa (£1liill. sorok)

Budapest, 2013. dprilis 24.
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2011.
december 31.

-140

36754
0

0

84 319
-84 319
0

0

1241 083
0

0

-1 205 691
1239

0

-7

0

-1 204 941

0

0

0
-1319518
75252
39 324

1039715
1155022

0
-115 307

[eNoNeNe]

-165 366

e Ftban
2012.

december 31.

-3 069

-18 151
0

0

-82 483
82 483
0

0
292211
0

0

307 549
260

-229 089
497 970
76 266

-365 426
9228

0
-374 654

[oNeNeNe]

-23 348
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4. sz melléklet

Poritfolié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Alap lajstromszama:
Alapkezelé neve:
Letétkezeld neve:

Raiffeisen 2016 Kétvény Alap
1111-450

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

Forint
NEE szémitds tipusa: 2012.12.31
Targynap (T): 2013.01.02
Sajat toke: 1000 214 650
Egy jegyre jutd NEE: 1,142349
Darabszam: 875576 932
A térgynapi netté eszkzérték meghatdrozdsa:
2012.12.31 ezer Forint
i KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomany (dsszes): Futamido Hitelezo Osszeg/Erték %
R 0%|
Osszeg/Erték %
1/2. Egyéb kdtelezettségek (dsszes): 1033 100%
Alapkezelsi dij miatt 1033 100%]
Letétkezeldi dij miatt 0%
Bizomdnyosi dij miatt 0%j
Forgalm. kig. miatt 0%
Kozzétételi kig. miatt 0%
Reklam kig. miatt 0%
Koliségként elszamolt egyéb tétel miatt 0%l
Egyéb - nem kéltség alapy - kételezetiség 0%
1/3. | céltartalékok (8sszes): | - | 0%
1/4. l Passziv idobeli elhatarolasok (6sszes): I - I 0%)
l Kdtelezettségek Ssszesen: l 1033 I 100%}
i ESZKOZOK Osszeg/Erték %
HTAR Folyészamla, készpénz (8sszes): 20 286 2%
JHUF - 2016 Kéivény HUF Folydszamla zaré ériék 20 286 2%
/2. Egyéb kdvetelés (6sszes): - 0%)|
0%
Lekot v
/3. o - 0%
(8sszes):
I1/3.1. Max. 3 hé lekdtésl (Bsszes): R 0%
0%
1/3.2. J honoPnaI hosszabb lekotesu . 0%
(Osszes):
0%
Devizanem Osszeg/Erték %o
/4. I Ertékpapirok (Ssszes): | 980 946 98%
I1/4.1. | Allampapirok (Gsszes): ‘ 980 946 | 98%]
/411, | Kotvények [8sszes): e e 980 946 98%
2015/C MAK 40 000 000 ‘ 43 150 4%
2016/C MAK 326 490 000 j 340 580 34%]
2017/A MAK 241 980 000 252 307 25%
2017/B MAK 315 960 000 344910 347
i1/4.1.2. ] Kincstarjegyek {8sszes): 54
0%
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Megn. I Devizanem I Neévérték (")sszeg/ Erték l %
E b b .
11/4.1.3. wi)'zees)[eQY ankkepes ep - 0%
0%
11/4.1.4. I Kilfsldi allampapirok {8sszes): R 0%
0%
Gazddlkodéi és egyéb
I/4.2. hitelviszonyt megtestesité ép.: ) 0%
11/4.2.1. | 18zsdére bevezetett (8sszes): - 0%j
0%
11/4.2.2. | Kulksldi kstvények (6sszes): - 0%]
0%
11/4.2.3. l Tézsdén kivili (Gsszes): B 0%
0%
11/4.3. I Részvények (Bsszes): R I 0%
/4.3.1. I Tézsdére bevezetett (Osszes): l 0%
0%
11/4.3.2. | Kulfsldi részvények (8sszes): - 0%
0%
11/4.3.3. | Tézsdén kivilii (3sszes): B 0%
0%
I1/4.4. l lelzdloglevelek (3sszes): B | 0%
I1/4.4.1. I Tézsdére bevezetett (Gsszes): R 0%
0%,
1/4.4.2. I Tézsdén kivili (8sszes): R 0%]
0%
11/4.5. | Befektetési jegyek {Gsszes): - 0%
Il/4.5.1. l Tézsdére bevezetett {Bsszes): B 0%
0%
II/4.5.2. I Tézsdén kivili (3sszes): R 0%
0%
1t/4.6. | Karpétlasi jegy (8sszes): - 0%
0%
Aktiv idobeli elhatarolasok
W/s. (Bsszes): 16 0%
! 16 0%j
Szarmaziatott Ugyletek o
n/é. értékelési kislonbézete: ‘ - 0%
| 0%
Eszkozok 6sszesen: I 1 001 248 l IOO%I

Budapest, 2013. aprilis 24.
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP  EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen 2016 Kétvény Alap dltalénos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom széma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kénywvizsgals neve:

Székhelye:
Elszémolés napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

Lejarata:

Raiffeisen 2016 Kotvény Alap
1111-450

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
RSM DTM AUDIT Tandcsadé Kft., Frick Beatrix
1138 Budapest, Faludi u. 3.

T+1 napon

nyilvénos nyilt végl értékpapir alap
hosszd kétvényalap

5év

2016.06.24.

2. Az Alap siratégidja

Az alap t0lnyomé részben magyar dllamkétvényekbe fektet. Az alap olyan dinamikus befektetési polifikat valésit meg, melyen keresztil
az Alapkezeld egy jévébeli iddpontban lejérd, fiktiv (nem létezd), 2016. majus 25-én lejéré Diszkont kétvény kifizetését és kockazatdt
kézeliti. A befektetési politika célja, hogy a fikiiv Diszkont kétvény lejdratéig héira 1évé iddre vonatkozéan a hozamot nagy biztonsaggal

eldre régzitse.

3. Az Alap &sszesitett és egy jegyre jutd netté eszkézértékének alakulésa (fordulénap eléthi utolsé kereskedési

napon)

Arfolyam véltozas* ; ] Netté eszkozérték * A ref. Index hozama
2012. december 28. 22,97% 1,141542 Ft 999 508 105 Ft | -
2011. december 30. Z07% 0,928319 Ft 1157 981 547 F+ -
2011. méjus 23. - 1,000493 Ft 209 103 068 Ft

* az idészak utolsé munkanapjdra kézzétett hivatalos drfolyam és netté eszkozérték

** az Alap drfolyamvéltozésa az adott naptéri évre vonatkoztatva

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jévére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézdlt
hozamadatok nomindlisak és az adoft naptari évre vonatkoznak. Az alap indulésanak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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RAIFFEISEN 2016 KOTVENY ALAP o EVES JELENTES 2012.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum I Devizanem ] ISIN kod ] Névérték | Eszkoz érték I %

Atruhazhaté értékpapirok 1121 808 620 96,36
2016/C MAK HUF HU0000402318 250770 000 231778 185 19,91
2017/A MAK HUF HU0000402037 419 500 000 370 431 085 31,82
2017/8 MAK HUF HU0000402375 425 960 000 402 459 787 34,57
2019/A MAK HUF HU0000402433 135 390 000 117 139 563 10,06
Banki egyenlegek 43 659 062 3,75
Folydszamla - HUF HUF 43 659 062 3,75
Egyéb eszkozok 0 0,00
Osszes eszkoz 1165 467 682 100,11
Kotelezettségek -1277 373 -0,11
Egyéb kotelezettségek HUF -1277 373 0,11
Netté eszkozérték 1 164 190 309 HUF

Unitok szama 1247 395 559

Egy jegyre juté netté eszkozérték 0,933297 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2012. janudr 31-ig ismerfé valt informacickra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2012. elsd forgalmazési napjdn, mint nyits érték keriltek meghatérozasra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok
alapian. A kételezetiségek kozott is megjelennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazasi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszamoléban a tényleges 2011. évi kdltségek és kételezettségek kerilnek elszamoldsra.

Beszamold NEE szdmitds Kilénbozet (eFt-ban)
Sajét 16ke / Nettd eszkozériék 1163784 1164190 406
Kilonbozet tételesen:
Ertékpapirok 1121372 1121808 436
Pénzeszkozok 43 634 43 634 0
Kovetelések 17 25 8
Kotelezettségek -1 239 -1277 -38

A kamatozé ériékpapirok esetében a beszdmoléban a 2011. december 3 1-ig felhalmozott kamatial névelten szerepelnek a papirok, mig
a porifélié jelentésben egy nappal hosszabb idészakra kerilt kiszamitasra. Az ebbdl adédé kamat killénbség 436 e Ft A folydszamla
elhatérolt kamata a NEE szdmitédsban a kévetelések kdzéth szerepel, a beszdmoléban pedig az aktiv elhatéroldsok kézétt kerilt

kimutatdsra. Az elsé forgalmazési napig és 2011.12.31-ig esedékes folyészamla kamat kilénbozete 8 e Ft.
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVET® ELS® KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.

Instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérték |  Eszkéz ériék | %
Afrvhazhato értékpapirok 980 946 705 98,07
2015/C MAK HUF HU0000402581 40000 000 43 149 720 4,31
2016/C MAK HUF HU0000402318 326 490 000 340 580 002 34,05
2017/A MAK HUF HU0000402037 241 980 000 252 307 464 25,23
2017/B MAK HUF HU0000402375 315960 000 344 909 519 34,48
Banki egyenlegek 20 301 843 2,03
Folyészamla - HUF 20 301 843 2,03
Egyéb eszkozok 89 833 0,01
Egyéb kovetelések 89 833 0,01
Osszes eszkoz 1001338381 100,11
Kotelezetiségek -1 123731 -0,117
Egyéb kotelezettségek -1123731 0,11
Netto eszkozértek 1000 214 650 HUF
Unitok széma 875 576 932
Egy jegyre jutd netté eszkdzériek 1,142349 HUF

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

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épiil, addig a porifolié jelentés szédmai
2013. elsé forgalmazdsi napjén, mint nyité érték keriltek meghatdrozésra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dllomdnyi adatok
alapjan. A kotelezettségek kozdtt is megjelennek az elsd, mdar 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

beszdmoléban a tényleges 2012. évi kéltségek és kotelezettségek keriilnek elszamolésra.

Beszdmold NEE szémitds Kiilénbozet (eFtban)

Sajat t6ke / Nettd eszkdzérték 999 945 1000215 270
Kiilenbdzet tételesen:

Ertékpapirok 980 625 980 946 321
Pénzeszkszék 20 286 20 286 0
Kévetelések/Aktiv elhat. 13 16 3
Kotelezettségek/Passziv elhat 979 -1 033 54

A kamatozé értékpapirok esetében a beszdmoldban a 2012. december 31-ig felhalmozott kamattal névelten szerepelnek a papirok, mig
a portfélié jelentésben egy nappal hosszabb iddszakra keriilt kiszamitasra. Az ebbdl adédé kamat killdnbség 321 e Ft A folydszdmla
elhatdrolt kamata a NEE szdmitdsban a kévelelések kézétt szerepel, a beszémoléban pedig az aktiv elhatdrolésok kézétt kerilt

kimutatdsra. Az elsé forgalmazdsi napig és 2012.12.31-ig esedékes folydszamla kamat kiilénbézete 3 e Ft.
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lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netio
eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fil

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-4n 1 247 395 559

2012. évben eladott befektetési jegyek 9 227 550

2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 381046 177

Forgalomban 1év6 befektetési jegyek 2013.01.02-an 875 576 932

Portfolié Ssszesitett nettd eszkodzértéke 2013.01.02-dn 1 000 214 650

Egy jegyre juté neftd eszkdzérték 2013.01.02-an 1,142349

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték Yo

Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhézhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozoft atruhazhaté értékpapirok 0o 0,00
Kézelmdltban forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 980 946 705 98,07
2015/C MAK HUF HU0000402581 40000000 43 149 720 4,31
2016/C MAK HUF HUO0000402318 326490000 340 580 002 34,05
2017/A MAK HUF HUO000402037 241980000 252 307 464 25,23
2017/B MAK HUF HUO0000402375 315960000 344 909 519 34,48
Neftté eszkozérték 1 000 214 650 100,00

Az Alapkezeld az Alap befektetési politikdjénak és célignak megfelelden az Ssszegyiijtott tkét a likvid eszkdzokan (betét] felil kizardlag
a més szabdlyozott piacon forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok kategérigjaba sorolt magyar dllampapirokba fekteti, igy
t6zsdén hivatalosan jegyzett vagy egyéb dtruhdzhatd értékpapirokbdl az Alap nem rendelkezett kitettséggel, hasonléan az Alap 2011.

mdijusi induldsakor felvett portfolié dsszetételhez.

A portfolié minden pillanatban egy 2016. mdjus 254én lejéré diszkont kétvény kifizetését és kockdzatat kézeliti, az dllampapirok

kivélasztasa és ardnya ezt a célt tikrozi.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban

2012

Pénzigyi muveletek bevételei
Kapott kamat értékpapirok
Folyészémlakamat HUF

Eriékpapir arf.eredm.

Pénziigyi miveletek raforditasai
Ertékpapir &rf.eredm.

Egyéb bevételek

Egyéb bevételek

A mikadési koltségek
Bankforgalmi jutalék

Alapkezeld kdltsége

Letétkezeld ksltsége

Keler dfj

Mérlegvizsgdlat - KPMG
Kényvvezetés

PSZAF dijak

Egyéb raforditasok

El6z6 évi kdnyvvizsgdlati dij kildnbozet
Rendkivili bevételek
Rendkiviili raforditédsok
Fizetett, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem

Ujra befektetett jSvedelem

Ertékpapirok értékkiilénbszete
Allamkétvények

- kamatokbél, osztalékbdl

- egyéb

Diszkont kincstdrjegyek

- kamatokbdl, osztalékbdl

- egyéb

Nagysdgrend: eft
71 868

69 873

1160

835

33110

33110

0

0

3973

3973

O 0 0o 0O O © o o
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Tokeszdmla véltozdsai 2012. december 31-ig szédmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFf)

ld8szak nyitéallomany Id&szak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Folyészamla 43 634 20 286 2,03%
Idészak nyitéallomany Id8szak zarédllomany
Vagyonelem t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamkstvény 0o 1121372 0 980 625 98,06%
2015/C 0 43 132 4,31%
2016/C 231702 340 482 34,05%
2017 /A 370 276 252218 25,22%
2017/8 402 303 344793 34,48%
2019/A 117 091 0 0,00%
Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomény
Vagyonelem Megoszlés
Aktiv elhatarolasck 17 13 0,00%
Osszesen 0 1165 023 0 1000 924| 100,09%

VI. Szérmaztatott iigyletek

Az Alap a targyidészakban és 2012. december 31-én szdrmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

Vil. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozdasok

Térsasdg tulajdonosi szerkezetében tevékenységi kdrében és az igazgatdsdg Ssszetételében jelentés valiozds nem kévetkezett be a 2012.
évben, (j Uzletdgat, vagy szolgdltatdst nem inditott. A tarsasag feligyeld bizottsdgaban két valiozas 1ortént. Az Alapkezeld kézgyilése
2012. mdjus 30. napjatél visszahivta Sods Csaba feliigyeld bizottségi tagot és ezzel egy idében 2014. méjus 31. napjdig a feligyeld
bizotiség fagjava vdlasziotta Devies Evét, tovabbd 2012.12.174 hatéllyal Szabé Ferenc feliigyelé bizotisagi elnck helyére Maté

Norbertet vélasztotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 -ig szdl.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozott futamidejl befekietési alapja az Alapkezelének, igy az év végén a
Térsasag huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamdn az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dlloménya az év eleji
csdkkenését kovetden az év kdzepétdl mérsékelten emelkedett. Az dlloményra vonatkozdan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. joniusdban hozamot fizetett a befektetdi szdmara, ami kézel 19 milliérd Fros kifizetést jelentett. A 2011, év végi
170,95 milliérd forintos dllomany egy év leforgdsa alatt a fenti tényezdk miatt 156,95 millidrdra csé;kkeni. Az Alapkezeld a nyilvénos

befektetési alapok piacdn 4,91%-o0s részesedést tudott magdénak a 2012 év végén.
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Vill. A befektetési politika alakuldséra haté fontosabb tényezék

1. A 2012-es év tokepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A magyar kamatozé eszkdzok piacdn erds hozamesdkkenés volt megfigyelheté 2012-ben. Az esztendd elsd pér napjén még semmi jel
nem mutatott arra, hogy o hazai kdtvények esetében jelentds drfolyam-emelkedéssel lehetne szamolni, hiszen az elézé év végi
bizonytalanség még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvart hozamszinteket mér janudr 5-é6n megtapasztaltak a
befektetdk, amikor is a 10 éves magyar &llampapithozam 10,69%os, az 5 éves 10,66%-0s, mig a 6 hénapos 8,85%os értéket mutaiott.
A magyar kormdny kommunikécidjdban erds fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsagos finanszirozhatésaga
érdekében egy 0j szerzédés megkdtésére fog tdrekedni a Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kdvetden a hazai éllampapirpiac mozgdsa
nagyban figgott attél, hogy mikor és milyen korilmények kézétt hozzdk létre azt a bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamesdkkenés elsd hullémét azok a hirek valtottak ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aléirds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az §j
szerzédés megkdtése az év sordn néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem t5rtént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekdzben, hogy az amerikai kdzponti bank az sz elején bejelentette o
harmadik eszkézvasérldsi programidt, amivel hatalmas likviditdst biztosfiott a pénzpiacoknak. A FED dltal biziositott pénzbdségnek
egyértelmi hatdsa az let, hogy a fejlett dllamok koétvényei egyre keresettebbé vdliak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
dllampapirhozamokat. A folyamat tariés volt, ezéltal nydjiva segitséget nemcsak az amerikai finanszirozdsi problémék megoldésdban,
hanem az Eurdpai Unié fejlett orszagainak éllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csokkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyarént. A nemzetkdzi piacokon ennek kdvetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
«hozamvadaszat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé valtak a feltérekvd piacok kamatozé eszkdzei is. A feltrekvd EU-s
orszdgok finanszirozdsi lehetéségeit ezeken til nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyardnyd periféria
kétvényvasarlasi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésarothatnd a bajba jutott EU-s orszdgok dllampapiriait,
amennyiben az egyes orszdgok megfelelnek bizonyos szigord EU-IMF kéliségvetési feltételeknek. A valsagkezelés tekintetében a kordbbi
igen merev német dllaspontban is valiozds kovetkezeft be, a német kormanyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeidrél. A magyar dllampapirpiacon jelentds kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditasbdség, és hozamvaddszat fokozédésdval, de
nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. igy 0] impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkdzék piacdra és emiatt
szeptembertd| Jjabb hozamcsdkkenési hullam volt tapasztalhaté. Ez a jelenség éreztette hatdsét mind a révid, mind a hossz( tavd
futamids esetén.

A révid futamidejl dllampapirok kamatainak mérséklédése és féként a globdlis likviditasbéség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitarté, folyamatos és szisztematikus kamatesskkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris tandesa a
magas inflécids szint ellenére indftotta el kamaivagd ciklusat, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasagi novekedést szeretnék
segiteni az alacsony kamatkdrnyezet kialakitaséval, hiszen az egyedili szempont mar nemcsak a kitizst inflaciés cél. A csckkenés
mériéke mindegyik kamatddnts Glést kovetden 0,25%-o0s volt. A kamatcsdkkentés az orszag jGvdbeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentsége a gazdasdgélénkités illetden jatszott szerepének még nem latszik egyértelmien.

A 2012es évben a fentiek alapjén az egyik legjobb befekietés volt kdzép- és hosszitdvi magyar kamatozé eszkdzéket tartani a
befektetési portféliéban, hiszen a hosszlejaraté magyar dllampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%0s
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszagon inkabb preferdlt révidebb kamatozé eszkdzok teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%0s eredményt tudott teljesfteni. A MAX index tavaly nydijtotta frténelmének legjobb redlhozamdt a befektetéi szamdaral

A forint drfolyama is trendszer(ien erésédétt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az arfolyam egyszer

gyengiilt az év sorén a 300-as szint f5lé, de csak rovid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszan.
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Id8szaki valtozas Eriéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2012. Q1 e 4/377 e 4.05% i 2102% 529560 7% o
2012. Q2 5,91% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012. Q3 Sl 4.85% . 4,46% 283,71 - 6,50%
2012. Q4 5,17% 4,70% 291,29 5,75%

9,36%

-1,05% -

2012. masodik félévi véltozas

forrds: MNB, AKK

A nemzetkozi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az eszfendd elsé felében a fejlett és a fejléds
orszagok kamatozd eszkéz piacainak mozgdsai elvéltak egymdstél, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kévetiek.

A fejlett gazdasagok hosszé futamidei papirjainak drazdsa, Ggymint az Egyesilt Allamok, Németorszdg, Franciaorszég és Japan 10
éves futamidej kotvényei marciusra ériék el o targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
érték. Ez szdmszerlen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszd tavi {10 éves) papir az év elején 1,95%0s elvart hozamd volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkatvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumén. A fejlédé gazdaségok dllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémék akkumulélédasara reagdlva.

A kézponti #ma 2012 elsé felében az eurdpai adéssagvdlsag, azon belil is elsésorban a gérdg vélasziasok kimenetele és azzal
sszefiiggésben Gérégorszdg eurozéna tagsdga volt. A masodik negyedévre mér a spanyol bankrendszer problémai is felszinre keriltek.
Ezek a problémdk &sszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérég allameséd és a spanyol pénzpiaci szekior &sszeomldsdnak
lehetésége egyre valdszinibbé valt. Ezen események lehetséges beksvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és az Eurépai Unié
orszégainak finanszirozdsi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek haijtotidk felfelé a hozamokat a fejlddé orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elériék a 7,6%-os szintet, mig az olasz hasonlé futamidej dllamkétvény esetén is
7,6%0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdaségi mutaté
az év kbzepéig. Az amerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két korabbi
kstvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfokd likviditasbéséget biztositott a tékepiacoknak, QE3 néven folytatjék. Tajékoztattak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tarfani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdaségi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kézétt a legfontosabbnak a munkanélkiiliség magas szintjét jeldlték meg (8%). Bejelentetiék még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett (0,25%), amellyel kapcsolatban elmondték, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott unids orszagok
allamkstvényeit fogjak vdsarolni amennyiben megfelelnek a szigord fiskdlis eléirasoknak. Az Eurdpai Kézponti Bank részérél a
megvalésitds kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd irdnyadé kamatét
0,75%0s szinire. Eurépa adéssagvdlsaga nydrra egyre silyosbodott, a periféria orszédgok csak egyre magasabb kdtvénykamatok mellett
tudtak értékesiteni dllampapiriaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetdris polifikat lazité bejelentései és lépései viszont a nyér
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeziek a nemzetkézi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%o0s szint ald
kiszott Gira (1,76%), a német ugyanilyen futamideji kétvény pedig 1,32%ra csdkkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentdsen csokkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejdratd papirok is 5,2% kéril zartdk az év;et. A periféria orszagok befektetdi
kockazatdt tikrézé 5 éves CDS-eldrak is hasonlé emelkedd trendet mutattak az év kdzepéig, majd onnantdl kezdve csékkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditasbéség és az EKB bejelentései miatt.

A hazai és régids részvénypiac
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A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szdmdra kiemelkedd teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés dsszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kézsit volt talalhaté. Az elsé negyedéy,
ahogy vildgszerfe, idehaza is elsdsorban a bankszekiorrdl szélt. A 2011-ben jelentds drcsdkkenést megélt szekiort Gjra felfedezték a
befektetsk, igy a hazai piacon is a két bankpapir [OTP, FHB) teljesiiménye volt kiemelkedd a BUX indexet alkoté részvények kézil. A
mésodik negyedév rendkivil nagy szérdst hozott a BUX index &sszetevdi teljesitményében. Az dtlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
mindéssze 5 részvény teljesitett jobban, ezek kézétt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erds, hogy a kormany Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vélldra. A szekiordlis kilénadsk nagyobb mértékben rontotték a
MOL és kilonésen a Magyar Telekom megftélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsd negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal eseft a hazai részvénypiac legfébb indikatoranak, a BUX-nak az értéke 2012 masodik
negyedévében, ezzel 201 2-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhaté, hogy a régié nem nyGjtott kiemelkeddt az elsd félévben, ebben elsdsorban az eurozéna vélsaga jétszoft
szerepet, hiszen a térség orszdgainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemés évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt fapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt laini, hogy
mivtén o FED bejelenietie a monetdris lazité programidnak Gjabb csomagjét és az Eurdpai Kozponti Bank is hasonlé lépésekrdl
nyilatkozott, a bejeleniéseket kévetéen elkezdtek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltérekvd régidjaban, igy
hazénkban is.

A hazai piacot viszont jelentdsen befolydsolték azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek szént szektordlis kilénadék a
vérakozésokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a vdllalatok adékstelezettségei kézétt. A hazai piacot mozgdsban
tarfotték tovabbé azok a hirek is, hogy a Nemzetkézi Valutaalappal kétendd 6j hitelmegéllapodas megsziletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szorftéséban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitdlni az év masodik felének dltalénos optimista hangulatabsl. A
hazai index mindssszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajat devizdjaban vizsgdlva 16bb mint 19%-ot erésddéttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erds voli,
hiszen a PX részvényindex 14,01%-ot fudta névelni az értékét.

A magyar papirok ériékelésekor a BUX régids térsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mér megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egyketté produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP arfolyama jelentésen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivanja megtartani a kormanyzat. A bankpapir éra 28,96%;c| keriilt feliebb az év elsé és
utolsé napja kézét, ami azt jelenti, hogy a zaré ér 4150 Fron &llt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekdzben 16,13%of vesztett az
ériékébél, igy jelenitve meg a két cég kozotti ériékelésbeli killdnbséget. A két fontosabb gydgyszergyarté cég papirjai, a Richter és az
Egis eredménye kézétt nem volt ennyire éles kiilénbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%os, az utébbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentdsebb veszteséget elszenvedé bluehip papir az Mielekom volt, amely az drdnak 27,75%t vesztette el.

BUX Fr RTS $ PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Ft
2012. Q1 9,79% 18,52% T6,80% U 6,62% 19,30% 6,27%
2012. Q2 -6,95% -17,54% -7 ,42% -0,49% -13,05% -8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% -2,71%
2012.Q3 7,19% 9.27% 583% 4,22% 878% 8,29%
2012. Q4 -2,23% 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% - 15,44% 18,35%
: e - 15° :

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index ; forras: Bloomberg

A nemzetkézi részvénypiac

A 2012-es év hasonléan indult a 201 1-es esztendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentés emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kveté hénapban viszont egy trendforduld volt a t8zsdén, amit mi sem
mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény drét magdba foglald részvénykosar, dz S&P 500 index dprilis kdzepéig

ugyan t5bb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az eréssdését Gprilist kivetéen el is vesztette. Az S&P szektorindexek kézil a technolégia
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emelkedett ki az elsd negyedévben, ami 15bb mint 20%os felérickelddésével az iddszak nyertese lett. A ciklikus szektorok
dltalénossagban 4l teljesitettek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénzigyi szekior indexe szintén kézel 20%-kal értékelédsitt fel, de a
ciklikus fogyasztasi javak is tobb mint 10%-al keriiltiek feljebb. A defenziv iparagak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdltatsk
szektor indexe volt az egyediili, amelyik csékkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurdpai indexek is a globdlis befekfetéi hangulainak megfeleléen emelkediek az elsd negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erdsddétt, mig a CAC-40 8%kal, a FTSE-100 pedig 4%+kal keriilt feliebb. Az egyes szektorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesilt Allamokban, vagyis a ciklikus szektorok felilteljesitettek, mig a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus iparagak kézil is
az autészekior emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%-kal kerilt feliebb. Negativ id8szakot zértak a meghatarozé fejlett részvénypiacok
a masodik negyedévben, killsnésen a mdjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekietSk szamara. A negativ hangulat ezittal
Eurépdban volt erdsebb az USAthoz képest, de a sajat devizdban mért teljesitmények tekintetében o japén piac zdrt a legnagyobb
veszieséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszégainak adéssdgdval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsag és az Eurépai Kézponti Bank
altal adott valaszlépések megnyugtatték a részvénypiacckat. Egy kisebb emelkedés kezdddstt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A tobbiekhez képest egyedil a japdn részvénypiac volt alulteljesitd, amely egészen novemberig oldalazott, tehdt addig jelentds
erét nem volt képes felmutatni az dzsiai szigeforszag 6zsdéje.

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitétte az amerikai jegybank
monetdris lazité politikdjdnak meghosszabbitdsét jelentd QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkézvésarlasokat irdnyoztak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy fovébbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig az amerikai
munkaerdpiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az Ggy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamideji &llamkdtvényeket hosszabb futamidejlire cserélték, cserélik. Biztositotia tovabba a piaci szereplSket Ben
Bernanke, a FED els embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivanja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentds pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakerlatilag kisebb volatilitas mellett t6retlenil erésodiek egészen az év utolsé
napjdig.

Erds emelkedés 2012 jdniusatdl indult el az amerikai, a német, a francia és a hong-kongi piacon is. Szémokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index teljesitménye 13,41%-al kerilt feljebb, az Eurostoxx 50 13,79%ot emelkedett, de az év végi japan monetéris lazité
lépések hatésa miatt a NIKKE! részvényindex is jelentds erdt tudott felmutaini novemberté| kezdédéen. Ez szémszerlen 22,94%-os pozitiv
teljesitményt jelentett az év utolsé napjén a naptdri eredményt figyelembe véve. Eurépdban a német index volt jelentds felilteljesits, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%ot erésddatt, ami magasan kiemelkedett a t6bbi eurdpai részvényindex teljesitménye kozil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszagok csddjétd] valé félelem mildséval és a monetdris lazité [épések hatasai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkdzi részvénypiacon erés emelkedéssel zarult az esztendd.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek vdltozasa:

DOW ~ S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 8,14% 1200% . 8 TRy ogay
2012. @2 2,51% -3,29% -5,06% -7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 8,31% 14,83% 8,78% 6,52%
2012. Q3 TA3% . 570% 6,17% 247% 0 ,52%
2012. Q4 -2,48% -1,01% -3,10% 5,49% 17,19%
2012, H2 1,74% 4,70% 2,88% 16,39% 18,64% %

DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszdg, NIKKEI225: Japan forras: Bloomberg

Az &rupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsét a vildggazdasdg névekedési kilatdsaival kapesolatos bizonytalansag hatérozta meg 2012-ben, kiilsnss

tekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapcsolatos kérddjelekre. A gazdasgi lassulds jelei érzékenyen érintették
I

szinte valamennyi drupiaci termék drfolyamdt, kiléndsen az év mésodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasdgi lassulds

megakaddélyozdsara egyedill nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkdzoknek, csak a nemesfémek arfolyaméban
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volt fetten érhetd. Az arany dra 6,96%al kerilt feliebb, mig az ezist 8,24%-al dragult az év folyamén. Az olaj dra viszont egyértelmiien
a recessziés félelmek miatt kezdett drasztikus csokkenésbe dprilistél, s a folyamatosan napirenden |évé kézelkeleti geopolitikai fesziiltség
sem tudta ezt megdllitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befektetok ismét a kockézatos eszkdzsk felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kéziil csak a WTlnek az dra tudott pluszba kerilni az év végére janudr elsejéhez viszonyftva, méghozzd 3,47%-al, mig a
Brent éra t5bb mint 7%-al csdkkent a 2012-es év folyaman.

Az ola] és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kdzét egyérielmi nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetden a targyalt év
tavaszi és nydri iddjardsi viszonyaiban bekévetkezd aszalyos id8szaknak. A biza vildgpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukerica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mériékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen killénbsz6 mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leiré, 19 kilénféle alapanyagot magdba foglalé termékkosdr, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csokkenéssel tudia zarni az évet (-1,14%).

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre kerilt a befektetési alapkezeldkrd| és a kollekify befektetési formakrél sz6l6 2011. évi CXCIII. t5rvény (Batv.},
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélasa érdekében jraszabdlyozta a befektetési alapok mikédését
Magyarorszégon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyaman elvégezte az Alap tajékoztatéjanak és kezelési szabdlyzatanak az 4 torvény
&ltal el&irt médositésait. A médositasok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre kerilt egy 0] kockézati mérészdm, a netté Ssszesftett kockdzati kitettség. A mutatd az alap szérmaziatott igyletekbdl fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettdsitott kitettségét mutatja meg az alap nettd eszkézértékének ardnydban.

A neltd Ssszesitett kockdzati kitettség hénap végi értékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kdzzéteszi.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Gjra befekieti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzértékének emelkedésén keresztill mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi nettd eszkézériéken torténd visszavdsarldsi kételezettség
véllalasaval biztositja a befekteték szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetsz8leges idopontban
hozzdjussanak a felhalmozott hozamhez.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012-ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolnd a 2012. iizleti évet, a mérleg fordulénapijét kévetéen nem volt.
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Balogh Andréas

az Alap képviseletében
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