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Fiiggetlen konyvvizsgiléi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszimolordl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja (tovdbbiakban ,,az Alap”) mellékelt 2011. évi
éves beszdmol6jdnak a kdnyvvizsgdlatdt, amely éves beszdmol6 a 2011. december 31-i fordulénapra elkészitett
mérlegbdl — melyben az eszkdzok és forrdsok egyezd végosszege 208.554 E Ft, a targyévi eredmény 10.288 E Ft
nyereség —, €s az ezen id8ponttal végzdd6 évre vonatkozé eredménykimutatdsb6l, valamint a szamviteli politika
meghatdrozé elemeit és az egyéb magyaraz6 informacikat tartalmazé kiegészité mellékletb6l 4ll.

A vezetés felelGssége az éves beszdmoldért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. iigyvezetése (tovdbbiakban ,vezetés”) felelds ennek az éves
beszdmol6nak a szdmviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott 4ltalanos szdmviteli elvekkel
Osszhangban torténd elkészitéséért és valés bemutatdsdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akir csaldsbél, akdr hibabél eredd lényeges hibis

allitdsokt6] mentes éves beszamold elkészitése.

A kényvvizsgdlo felelfssége

A mi feleldsségiink ennek az éves beszamolénak a véleményezése konyvvizsglatunk alapjén.
Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok és a konyvvizsgilatra vonatkozd —
Magyarorszdgon érvényes — torvények és egyéb jogszabdlyokkal ©sszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai ko vetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgilatot gy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves beszamolé mentes-e a
lényeges hibds 4llitdsoktol.

A konyvvizsgdlat magéban foglalja olyan eljérdsok végrehajtdsit, amelyek célja koényvvizsgilati bizonyitékot
szerezni az éves beszdmolGban szerepld Gsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljérdsok — beleértve az
éves beszdmol6 akdr csaldsbél, akdr hibdbél eredd, lényeges hibds allitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitéléstinkt6] fiiggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszdmolé gazddlkodé egység dltali
elkészitése €s valés bemutatisa szempontjdbol relevins belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
kényvvizsgilati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért,
hogy a gazdilkodé egység belsé kontrolljdnak hatékonysdgira vonatkozéan véleményt mondjunk. A
kényvvizsgdlat magdban foglalja tovibbd az alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés dltal
készitett szimviteli becslések ésszertiségének, valamint az éves beszamol6 4tfog6 prezentildsdnak értékelését.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgilati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot nyudjt
konyvvizsgil6i zdradékunk (véleményiink) megaddsihoz.

Zdradék (vélemény)

A konyvvizsgélat sordn a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja éves beszamol6jét, annak részeit
€s tételeit, azok kdnyvelési €s bizonylati aldtimasztdsit az érvényes nemzeti konyvvizsgalati standardokban
foglaltak szerint feliilvizsgéltuk, és ennek alapjén elegendé és megfelelé bizonyosségot szereztiink arrél, hogy az
éves beszdmol6t a szdmviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott 4ltaldnos szdmviteli elvek
szerint készitették el. Véleményiink szerint az éves beszdmol6 a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok
Alapja 2011. december 31-én fenndllé vagyoni, pénziigyi és j6vedelmi helyzetérél megbizhatd és valés képet ad.
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Az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés
Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja 2011. évi lizleti jelentésének a vizsgdlatat.

A vezetés felelds az iizleti jelentésnek a szdmviteli térvényben foglaltakkal és a Magyarorszdgon elfogadott
iltaldnos szdmviteli elvekkel 6sszhangban t6rténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink ezen iizleti jelentés és a
2011. évi éves beszdmol6 Osszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkéank az iizleti jelentés
és az éves beszdmol$ Osszhangjdnak megitélésére korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt

szamviteli nyilvantartdsaib6l levezetett informacidk attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja 2011.é&vi iizleti jelentése a
Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja 2011. évi éves beszdmol6jdnak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2012, dprilis 12.

KPMG Hungdria Kft.
Nyilvé(g%rtési szam: 000202

Mérbé Mityas
Kamarai tag kénywizsgdlo
Nyilvéntartasi szim: 003305




Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja
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Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja

eft

Eredménykimutatas 2010. 2011,
I Pénziigyi miveletek bevételei 13 829 23 294

Il Pénzligyi miveletek raforditasai 3327 11082
Il Egyéb bevételek 0 0
IV Mikédési kéltségek 1774 1924
V Egyéb raforditasok 4 0
VI Rendkiviili bevételek 0 0
VIl Rendkivili raforditasok 0 0
VIl Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX Targyévi eredmény 8724 10 288

Budapest, 2012. aprilis 12.
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Balogh Andras
az Alap képviseletében



Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2011. december 31-ével végzédé izleti évre

1. Altalénes gaxdélkodasi karilmények

A Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja {fovébbiakban: Alap) 2007. mércius 30-4n kerilt nyilvéntartasba
vételre a PSZAF-ndl 212.052.425,- forint indulé sajét t6kavel. A befektetési jegyek névértéke: 1 Ft

Az Alap nyilt végi befektetési alap.

A PSZAF hatdrozatszéma: Ed1l/110.497.1/2007.

Az Alap magstt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gérddja &ll.
Ausziridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezeté banki szolgdltaték.

Alapkezels: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokérda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezels: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kényvvizsgdlatra kételezett.

Kdnywvizsgdlé: Méré Matyas  {003305) KPMG Hunggria Kft.
1139 Budapest, Véci it 99.

A szdmviteli szolgdliatas kérébe tartozé feladatok
iranyftasaert felelés személy: Halésziné Heidrich Agnes 1141 Budapest, Szilagysomlyé u.36.
Magyar Kdnywvizsgalsi Kamarai regiszirdléasi szam: 4836

2. Befektetési politika

st e

Az Alapkezels a 15le elvérhaté maximdlis gondossaggal, sajét beldtasa és pjén, a tdrvények és az

Alapkezelési Szabdlyzatban toglalt korlatozésok betartdsa mellett alakitia ki az Alap torrdsainak telhaszndldsi médidt,

a betektetési ardnyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezeld vérakozdsainak megteleld jévobeni kockdzatok

és hozamok tiggvényében hosszabb tdvon a lehetséges legmagasabb hozamot érje el.

Az Alap célia, hogy mérsékelt kockazat felvallaldsa mellett hosszabb tavon a lehetséges lagmagasabb tékenévekményt érje el

tolnyomé részt kollektiv befektetési értékpapirokbol ésszedllitott, diverzifikalt portfélié kialakitésaval.

Az Alapkezeld a Raiffeisen Private Banking Corvinus Alapok Alapja t5kéjét a likvid eszkazkén felil kizarslag befektetési alapok
jegyeibe, illetsleg egysb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezelé az Alap mindenkori t5kéjének legalébb
nyolevan szdzalékat fekteti befekietési alapok jegyeibe és egyéb kollekilv befektetési értékpapirokba.

Az Alap potencidlis befektetései kdzétt a hazai kétvény alapok domindlnak, de megtaldlhaté benne ingatlan, részvény és

szdrmaziatott alap is.

3. Szamviteli politika &sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irényelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrsl sz6l6 2000. évi C t5rvény (Szt.|, a T8kepiaci térvényré] szélé 2001, évi CXX. tv.
illetve a befektetasi alapok beszémolskeszitésérs! a 215/200. (XII.11). Korm. rend. eldirdsaival és a Magyarorszégon éltaldnosan
elfogadott szémviteli elvekkel &sszhangban késziti.

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

melléklet és a cash-flow kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és Snellendrzés soran megallapitott, az elz5 év éves beszamolsjéban elkévetett jelentésebb sszegii

hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladidk az ellendrzétt izleti év mérlegféssszegének 2 szazalékat,

iletve, ha a mérlegfédsszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500 millié forintot, akkor 500 millié forint.

Az dlap lényegesnek mindsit minden olyan jelentss 6sszegii hibat, amelynek hatésa eléri, vagy meghaladja a sajét toke 20%-4t.

Az Alap fébb szamviteli iranyelveinek dsszefoglaldsat és az értékelési eljgrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszamolé pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban késziilt és ezer forintban [eFt) keriilt kimutatésra.

A mérlegkészités détuma: 2012. januér 31,
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3.3. Az éntskelési eljardsok ismertetése

Az értékelési eliarasoknal - a Szémviteli Tv., a Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjén - az Alap

Szémviteli politikajaban régztetiek az irényadsak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatdnak megfelelsen

térténik. Az értékpapirok nem realizalt érfolyam kiilsnbazetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, oz kézvetlenill

a t6kendvekménnyel szemben keril elszémoldsra.

L 2toll @nt

az eladott kamat b

Az dllamkatvények vételekor a megvasarolt kamatot bevételt csskkentd tételként konyveljik el. Az elada
jelentkezik. Az év végi Gtértékeléskor o megszolgdlt kamatot értékelési killonbézetbdl szarmazé tokendvekményre kdnyveljik az értékpapirok

értékkilonbozetével szemben.

Az éves beszdmalé elkészitésekor a 2000. évi C. torvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Korményrendelet 5§ (8)

bekezdésével Gsszhangban a vevé, az adés mindsitése alapjdn az iizleti év mérlegfordulénapjan fenndllé és a mérlegkeszités iddpontidig

pénziigyileg nem rendezett, hérom hénapon tili lejératt kévetelésnél (ideérive a hitelintézetekkel, pénziigyi véllalkozasokkal beni kdveteléseket,

a kélesdnként, az eldlegként adott Ssszegeket, tovabba a bevételek aktiv iddbeli elhatéroldsa kézdtt 1évé kévetelésellegi tételeket is),

azok keleth . ér ztést kel elszédmolni

ban rendelkezésre dllé informécick alapjdn - a kévetelés kdnyv szerinti értéke és a kévetelés varhatéan megtériilé Gsszege

ot | Pl

- a mérlegkészités idd
- veszteségjellegi - killdnbdzet sszegében az egyéb raforditasokkal szemben, ha ez a kiilonbdzet tartésnak mutatkozik és jelentds Gsszegi.
Az Alap a valuta-, devizakészleteket és a kislfsldi penzértékre sz6l6 kéveteléseket, ill. a devizakstlezettségeket azok bekeriiléskor

MNB devizadrfolyamon szdmitott forintértéken veszi fel a kényveibe - a forintért velt devizaeszkdzoket az érte fizetett

forintdsszegben - és a szamviteli poltikaban régzitett médon, az értékelés napjdn a devizaeszkézsk és kotelezetiségek kényv szerinti
forintértéke és az értékelés napi MNB devizadrfolyamon dtszémitott értéke kdzétti killdnbszet Ssszevont egyenlegét a tékendvekményben

R
szamolja el.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévairds nem tériénik.

A befekietési jegyek eladdsa és visszavdltdsa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint tériénik.

A forgalmazds névértékben az indulé tckét, a befektetési jegyek névértéke és folyd éra kzti - az értékelésbsl adéds -
kilsnbdzet a t6kendvekményt véltoztatia. Ennek megfeleléen a sajdt téke el6z6 évi adatai nem Ssszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal [részletesen lasd a sajat tokénél).

A porifélié értékelésanek slvei:
A] Tézsdére bevezetett értékpapirok
- Az elsédlages forgalmazéi rendszerben szerepls dllampapirok értékét az AKK éltal nyilvanosségra hozott legjobb vételi és legjobb

ladd dtlagaként meghatdrozott kdzép érfolyam alapjdn kell szémitani. A szémitashoz az értékelés napjén - vagy

i arfolyam szémt
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annak hidnyaban az ér 8, ahhoz legkézelebbi - az AKK dltal kizzétett adatokat kell alkalmazni.

-]

- Az egyéb t6zsdén jegyzett kdtvényeket az utolss, netté zarédrfolyamon, idSarényos felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.
- Amennyiben a t5zsdére bevezetett diszkont kincstériegy hdtralévé futamideje kevesebb, mint 91 nap, Ggy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjén kell kiszémitani az adott diszkont kincstarjegy T napra vonatkozé érfolyamat.
B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapir-forgalomban szereplé értékpapirok
- A Tézsdére, azaz a BET+e, be nem vezelett, de valamely killfsldi t5zsdére b tt értékpapirokat a Letétkezeld dltal meghatdrozott

professziondlis adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem korébbi drfolyamon kell

értékelni.

-A ilyen tdzsdére be nem tett, nyilvanos értékpapirforgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok

legfébb mdasodlagos piacanak tekinthetd elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszégon forgalomban lévé értékpapirok esetén az

OTC piac, avagy mds t6zsdén kivili informaciés szabalyzatok alapjan, illetve a kézzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zaroarfolyam,

moédon szamitott hozam

ennek hidnydban dflagdrfolyam alapjén, az egyss értékpapirok piaci hozamszémitasi elj@rasainak megfelels

alapjan kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések
4.1. Informdcidk az Alap portfélicigrol

Az értékpapirok zéré dllomdnya az év utolsd napjén érvényes értékpapir drfolyamon kerilt kimutatésra.

A/ Bofoktotési jogyok
Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpaptr Devizanem érték e Frban Ert.kal. egyéb Ertkil. kamat  &sszeg eFtban
BUX ETF OTP HUF 5888 0 -144 5744
CON HOLD HUF 21 000 0 681 21 681
LYXOR ETF D) EUR 6133 0 77 6210
RAIFFEISEN GARANTALT
PENZPIAC| ALAP HUF 17 345 0 575 17 920
RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM
SZARMAZTATOTT ALAP HUF 32 001 0 8814 40815
RAIFFEISEN KOTVENY ALAP HUF 42974 o} -1 556 41 418
RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP HUF 42 382 0 9129 51511
RAIFFEISEN RESZVEN ALAP HUF 9 000 0 117 8 883
X-TRACKERS EUR 8760 o} 327 9 087
XTRA RUSSIA EUR 2 654 0 20 2 564
Ossxesen 188 137 0 17 696 205 833
4.2. Pé kézék részletezése {adatok e Ft-ban) 2010. 2011.
Folyészémla HUF) 8703 2720
Az EUR devizaszamla 2010.12.314 zéréegyenlege 89 Ft dtértékelési kilonbazete nulla, mig a 2011.12.31- egyenlege 151 eFt
dtériskelési kilenbSzete 2 eft drfolyam nyereség.
4.3. Elhatéroldsok részletezése
Bevételek akifv idébeli elhatdroldsa {adatok eFt-ban) 2010. 2011.
Folyészamla kamat elhatdaroldsa 2 1
Kaltségek passziv idsbeli elhatéroldsa {adatok eft-ban) 2010. 2011.
Mérlegvizsgalat 138 698
Forgalmazasi jutalék 4 2
Letétkezeldsi dfj 18 14
Kelerdfj 10 6
PSZAF dfj 7 14
Osszesen 187 734
4.4. Egyéb informdcick
Az 8t évnél hosszabb ideji ktelazettsegek: Hitelfelvétel nincs
Az Alqp mur 1 2l Al mb nem §, g| L tat.
Az Alapkezels az Alap hozaménak és tékéjének megévasara nem tett értékbeli igéretet.
Az Alap nem kapolt és nem adott fedezetet, -biztositékot, 6vadékot, nem vallalt garanciat és kezességet.
4.5. Az eredménykimulatéshoz kapcsolddsé megjegyzések
Az Alap a ré vonatkozd, 215/2000. Korményrendelet alapijdn késziti az eredménykimutatasat.
Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFtban)
2010. 2011.
Kapott / jéré osztalék 0 89
Folyészamlakamat 763 555
Arfolyamkilanbszet 6 1135
Enékpapir arf.eredm. 13 060 21515
Osszesen 13829 23 293
Pénzigyi miveletek raforditdsai részletezése (eFtban)
2010. 2011,
Arfolyamkilanbazet 61 232
Erékpapir arf.eredm. 3266 10 850
Osszesen 3327 11 082
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A mikodesi ksliségek részletezése {eft-ban)

Bankforgalmi jutalék
Forgalmazasi jutalék
Alapkezels kslisége
Letétkezels klisége
Ertékpaplrmozgatds kéllsége
Keler dij

Meérlegvizsgdlat

PSZAF dijak

Osszesen

2010ben az egyéb raforditasok kdzott 4 eft eldzd évi kdnywvizsgdlati dfj killdnbozet szerepel.
2011-ben egyéb bevételek és raforditasok nem voltak.

Rendkiviili eredmény részletezése

Rendkiviili bevételek és raforditésok sem 2010-ben, sem 201 1-ban nem voltak.

5. A vagyoni, pénzlgyi helyzet és a jSvedelmezdség alakulésénak bemutatéasa

A sajat téke részletezése 2010.
1. Indulé 18ke 215 450
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke 2928173
b) Visszavas.bef jegyek névértéke 2712723
Il. Tékendvekmény 56 254
1. Visszavas.bef.jegyek bevonasi ért.kil. -42 80O
2. Ertékeldsi kilanbazetbs! 29 536
3. El626 évek eredménye 60794
4. Uzleti évi eredmény 8724
Sajat toke 271 704

6. Az éves beszamolé és a portfélio jelentés sxamai kdzdtti eltérés okai:

Az eltérés alapvets oka, hogy mig a beszémolé 2012. janudr 31-ig ismertté vélt informdcidkra épiil, addig a portfslié jelentés szamai

december 30-Gn este keriiltek meghatarozasra.

2010.

11
788
210

653
66

1774

eft-ban
2011.

166 304
2930701
2764 397
41 463
-56 039
17 696
69518

10 288

207 767

A kételezettségek kdzott is megjelennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazasi napig szamolt dijtételek, mig az éves beszémoléban a tényleges

2011. évi kaltségek és ktel égek kerilnek elszdmoldsra, melyek janudr 3 1-ig ismertté vdltak. Az ebbél adédé kiilsnbézet 373 e Ft.

Az elsé forgalmazasi napig és a 2011.12.31-ig esedékes kamatkilonbézet &sszege 498 Ft.

Beszamold NEE szdmités Kiilsnbdzet (eFt-ban)
Sajat t6ke / Netté eszkdzérték 207 767 208 140 373
Ertékpapirok 205 833 205 833 ]
Pénzeszkdzsk 2720 2720 0
Kévetelések 1 1 0
Kéotelezettségek 787 414 373
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Mutaték:  (lasd 1. sz. melléklett)

1. Befaklelett eszkozok az 6sszes eszkzokhoz

2. Forgdeszk6zik az Gsszes eszkbzékhoz

3. Sajdt t6ke ardnya az ésszkilelezeliséghez + sajdt tokéh

4. Hosszi lejdrald kételezeltségek
a/ aHIK + sajdt tokéhez
b/ a sajdt t5kéhez

5. Mikédé 16ke oz Ssszes kotelezetiséghez + sajdt tokehez

6. Mikéds ke (eFt)

A "likviditasi jelentés” a 2. sz. mellékletben talalhaté.
A "cash-flow" kimutatés a 3. sz. mellékletben talélhaté.

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

Budapest, 2012. &prilis 12.

2010. 2011.
0,00% 0,00%
100,00% 100,00%
99,91% 99,62%
0,00% 0,00%
0,00% 0,00%
99,97% 99.97%
271 891 208 501
//
)Balogh Andrés )
Az Alop képviseletében /
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befokietett eszkézék az Gsszes eszkézokhéz

0,00% Belektetett eszkoz

Osszas aszkdz

2. Forgbeszk6z6k az Gsszes eszk6zokhéz

100,00% Forgdeszkoz+Aktiv iddbeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajdt 16ke ardnya az ésszkételezeltséghez + sajdt i6kéhez

99,62% Salét 13k

Forrésok Gsszesen

4. Hosszu lejdrats kétalezettségek
a/ a HIK + sajét 16kéhez
b/ a sajdt tokéhez

af
0,00% Hosszi le|érati kolelezattségak
Hossz0 le]. kdt. + Saldt t5ke
b/
0,00% Hosszi lejérati kételezetiségek
Saldt 16ke
5. M0kédo 16ke az Gsszes kdtelezeliséghez + sajat t6kéh
99,97% Mikads toke

Forrasok dsszesen

6. Miikoda toke
Fargdeszkozek

Aktiv idébeli elhatérolésok
Révid lejdrati kotelezettségek

Budapest, 2012. dprilis 12.

0
208 554

208 554
208 554

207 767
208 554

0

207 767

0
207 767

208 501
208 554

208 553
1
53

W/
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2011.
eFtban
I. Hitelallomény Sssxzetétele (]
eftban
. K8ltségek Gsszetérele Pénziigyileg realizalt 1137
Elszémolt Elhatérolt/sz4llitek
Bankforgalmi jutalék 0 0
Forgalmazdsi jutalék 23 2 21
Alapkezels kaltsége 719 53 666
Letétkezeld kdltsége 192 14 178
Keler dij 32 -] 26
Mérlegvizsgalat 698 698 0
Ertékpapir mozgatds kélisége 200 200
PSZAF dfjak 60 14 46
Ossz: 1924 787 1137
Iil. Enékpapiralap vagyondnak megoszlasa | Sajdt téke 207 767| eFt-ban
ill. %-ban
Idészak nyitéallomany Idészak zérédllomény
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 8703 2720 1,31%
lek&tstt batét 0 0 0,00%
Idészak nyitédllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem 16zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 263 255 ) 205 833 99,06%
AEGON B.KTV 19 625 0 0,00%
BUX ETF OTP 0 5744 2,76%
CONCLGL 13 235 0 0,00%
CONC VM 23 571 0 0,00%
CONCORDE RKV 17 077 0 0,00%
CON HOLD 0 21 681 10,44%
ING LUX EU 2774 0 0,00%
ING NEWTC EU 2818 o] 0,00%
LYXOR ETF DJ 0 6210 2,99%
RAIFFEISEN GARANTALT
PENZPIACI ALAP 0 17 920 8,63%
RAIFFEISEN ALAPOK ALAPJA
KONVERGENCIA ALAP 20 633 0 0,00%
RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM
SZARMAZTATOTT ALAP 50 997 40 815 19,64%
RAIFFEISEN KOTVENY ALAP 13044 41 418 19,93%
RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP 52 865 0 0,00%
RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP 38 165 51511 24,79%
RAIFFEISEN RESZVENY ALAP 0 8883 4,28%
RCM E-AZS RE 5658 0 0,00%
TE TECHN EUR 2793 0 0,00%
X-TRACKERS 0 9 087 4,37%
XTRA RUSSIA 0 2564 1,23%
Idészak nyitédllomény |dészak zaréallomany
Vagyonelem Megoszlas
Aktiv elhatérolasok 2 1 0,00%
Osszesen 271 960 208 554| 100,37%

Budapest, 2012. &prilis 12.
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3, sz. melléklet
Cash-flow kimutatés

1. Szokésos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
{MOk8dési cash flow, 1-13. sorok)

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hazamok nélkil) +
. Elszémolt amortizacié +
. Elszdmolt értékvesztés és visszairds +
. Elszamolt értékelési kilonbozet +
A'G' Fl . lléra" je 'ka"‘:‘ b gy L "*
5. Céltartalék képzés és felhasznalés kilonbozete +
6. Ingaflan befekietések értékesitésének eredménye +
7. Edékpapir befektetdsek érigkesitésének, bevéltasanak eredménye +
8
9

&N —

. Befektetett eszkdzok dllomanyvdltozdsa =
. Forgéeszkdzok dlloményvaltozdsa +
9.a. Erékpapirok dlloményvdltozdsa +
10. Révid lejdraty kételezetiség dllomdnyvaliozdsa +
11. Hosszu lejératy kételezettségek dllomanyviltozasa =
12. Aktiv iddbeli elhatérolasok allomanyvéltozésa +

13. Passziv idSbeli elhatéroldsok dllomdnyvdltozdsa +

1. Befektetési tevékenységbd! szdrmazé pénzeszkdz-valtozas

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingatlanck eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Enékpapirok beszerzése -

18. El""r ,,'Ol( ladd 'L 4ltésa +
19. Kapott hozamok +

1ll. Pénzlgyi miveletekbdl szérmazé pénzesxzkdz-valtozas

20, Befektetsi jegy kibocsatas +

21. Befektetasi jegy kibocsétds sordn kapott apport -
22. Befektetesi jegy visszavdltasa -

23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

24, Hitel, illetve kélcsén felvétele +

25. Hitel, illetve kéleson trlesztése -

26. Hitel, illetve kdlcsén utan fizetett kamat -

IV. Pénzes1kézsk véaltozéasa (2itiitill. sorok)

Budapest, 2012. dprilis 12.

[eNeNe]

-101 809
110 020

-7 922

28 638

-36 560

[eNeNeNe]

2011.
e Ftban

[eNeNe]

271 341

327 588

-62 385
2528

0
64 913

[eRoNeoNel

-5 983
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Raiffelsen Corvinus Alapok Alapja Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaltaté tdrzsszama:
4. sz. melléklet Raiffelsen Alapkezeld Zrt. 11467058

Tablakdd: 50A
Vonatkozas! Idd : 20120102-20120102

S0A
BEFERTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA

Nagysdgrend: forint
Tétel neve | ISIN, egyéb azonositd kéd ] darabszam laci érték nettésitott érték I devizanem] Mod
Sorszam| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
- a b [ d [ f
001 |50A01 Pénzforgalml szAmla 2720628 2720628
002 _ |50A011 Forint 2569649 2569649
CORVINUS
HUF
003 |50A0110001 |CORVINUS HUF Folybszamia zért érték Folybszamla 2569649 2560649 HUF E
Jzérb érték
CORVINUS
CORVINUS monolith szla Folyészamia zardmonolith szla
004 |50A0110002 eriék Folybszamla 0 0 HUF E
z4r6 érték
005 1I..
008 150A0119999
007 150A012 Deviza 150078 150978
CORVINUS
EUR
008 |[50A0120001 |CORVINUS EUR Folydszadmia zard érték Folyészimla 150979 150979 EUR E
246 érték
CORVINUS
EUR
009 |50A0120002 ::;(VINUS EUR Monalith Folyészamia zard| Monalith 0 0 EUR E
Folyészdmla
zArd érték
10 ...
1 50A0129989
1 50A02 Bankbetét 0 4]
1 50A021 Forint 0 0
14 50A0210001
1
1 50A0218899
1 50A022 Deviza 0 0
18 _ |50A0220001
019 |...
020 |50A0228999
021 [50A03 Allampapirok 0 0
022 ]50A031 OECD tagallam 4ltal kibocsatott dllampapir 0 0
023 |50A0311 EU tagallam attal kibocsétott dllampaplr 0 1]
024 |50A03111 llamkdtvény 0 0
50A03111000;
025 1
0268 ..
027 gOAOM 119898
028 |50A03112 Kincstadegy 0 0
50A03112000]
029 1
030 ..
031 30A031 1299%
Az MNB, az Eurdpal Kdzponti Bank, vagy az|
032 |s0a03113 Ell:ar?pa‘l Unljﬁ més.tagéllam:r‘lak ]egyban'kla 0 °
értékpaplr
033 ?OAD:H 13000
034 |..
035 gOA031 13999
036 |50A03114 Egyéb 0 0
037 .’1)01\031 14000
038 |...
039 gOA031 1499
040 |s0a0312 El?ay:‘baOiCD tagallam &Htal kibocséatott 0 0
041 |50A03121 Kllamkbwénx 0 0
042 f0A03121 000
043 |...
044 .’;OA03121
045 |50A03122 Kincstadeqy 0 0
50A03122000|
046 1
047 |..
048 20A031 2299
049 150A03123 Egyéb 0 0
050 ?0A031 23000
051 |..
052 .’Q)OAOIM 239909
053 |50A032 Nem OECD allampapir 0 0
054 |50A0321 llamkdtvény Q 0
055 |50A03210001
056 |..
057 |50A0321999!
058 [50A0322 Kincstaregy 0 0
059 |50A03220001
060 1I..
06 50A0322989!
06 50A0323 Egyéb 0 0
06 50A03230001
064 ..
065 | 50A032399"

Kitéltés datuma: 20120102
A kitoltésert felelds személy neve: Litresits Judit



Ralffelsen Corvinus Alapok Alapja Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaltaté torzsszdma:

4. sz. meliékiet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Tablakéd: 50A
Vonatkozasl id6 : 20120102-20120102
S0A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTERENEK MEGALLAPITASA
Na; nd: forint
Tétel neve | ISIN, egyéb azonositd kéd] darabszam jaci érték nettositott érték | devizanemi Méd)
Sorszam] PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
a b [] d ] f
——
EU tagdllam &ital garantait, vagy olyan
nemzatkdzi szervezet 4ltal kibacsétott, vagy
066 |50A04 garantalt értékpapir, amelynek az EU 0 0
tagéllamainak tébbsége tagla
087 |50A041 Kotvények 0 0
068 __{50A0410001
069 .
070 [50A0419999
7 50A042 Eqyéb 0 0
7. 50A0420001
7.
74 _|50A0429999
075 |s0A0s s;";fl"'l ozott placon vegy més ellamert 17859640 17858640
076 | 50A05 Megfelelden likvid értékpapir 17859840 17859640
077 |50A0511 Részvények 0 0
078 |50A05110001
079 |..
080 |50A05119999)
081 |50A0512 Kotvények 0 0
082 |50A05120001)
083 |.. 2
084 _|50A0512
085 |50A0513 Jelzaloglevél 0 1]
086 _|50A05130001
087 |...
088 [50A05139989]
089 |50A0514 Egyéb 17859640 17859640
090 |50AD5140001|LYXOR ETF DJ b XOR ETF |eroo10345371 1500 6208377 6209377 EUR E
X
081 |50A05140002{ X-TRACKERS TRACKERS LU0274211480 500 9086552 8086552 EUR E
092 |50A05140003 XTRA RUSSIA :ngl A LU0322252502 400 2563711 2583711 EUR E
093 |...
094 |50A05149999]
Szabdlyozott piacon vagy mas efilsmert
095 |50A052 lacon t b rté Ir [ 0
096 |50A0521 Részvények 0 0
097 |50A05210001
098 |...
099 |50A05219989
100 |S0A0522 Kétvények 0 0
101 }50A05220001
102 |...
103 |50A0522
104 |50A0523 Jelzdloglevél 0 0
105 _ |50A05230001
108 |...
107 __|50A05239999
108 |50A0524 Egyéb 0 0
109 |50A05240001
110 |...
111 |50A05249!
Olyan éndkpapir, malyneh
k&telazetiséget véllalt ez adott éridkpapir fél}
éven beliill, szabalyozott placra vagy mas
112 |50A08 elismert piacra tdrténd bevezetésére, és a 0 0
bevezetésnek nincs tdrvényi vagy egyéb
akadalya
113 |50A081 Részvények 0 0
114 50A0810001
115
11 50A06818989
11 50A062 Kotvények 0 0
118 |50A0620001
119 |..
120 |50A0629889
121 |S0A083 Jelzdloglevél U] 0
122 |50A0830001
123 |...
124 {50A0839999
125 |50A084 Egyéb 0 0
126 |50A0840001
127 |...
128 |50A0849999
Olyan, tagsagi jogokat megtestesitd OTC
értékpapir, amelyre a vételt megel&z6
harminc napon beliil folyamatosan legaldby
129 15007 Két befektetés! szolgaltaté nyilvinos médon ¢ ¢
visszavonhatatian vételi kdtelezettséget
jelentd arfolyamot tett kézzé
130 _|S50A071 Részvények 0 0
1 50A0710001
1
1 50A0719989
134 |50A07. Eqyéb 0 0
135 |50A0720001
136 |..
137 |50A0729989
Legfeljebb kettd éves hatralévd futamidejG
138 [50A08 hitelviszonyt megtestesitd OTC értékpapir 0 0
139 {50A081 Kotvények 0 0
140 |50A0811 Véllalati kdtvény 0 0
141 50A08110001:
142 . -
143 |50A081 19%
144 |50A0812 Onkormanyzati kétvény 0 0

Kitoltés datuma: 20120102
A kitoitésért felelds személy neve. Litresits Judit



Ralffeisen Corvinus Alapok Alapja Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaltaté torzsszama:
4, sz. meliékiet Raiffeisen Alapkezel Zrt. 11467058

Tablakéd: 50A
Vonatkozasl id& : 20120102-20120102
50A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Na, nd: forint

Tétel neve | ISIN éb azonosité kéd| darabszam| laci értdk nettésitott érték I devizanemf Méd
Sorszam| PSZAF kéd Megnevezis 1 2 3 4 5 8 7
a b [ d aQ []
145 |50A08120001
146_|... .
147 |50A08 gﬂsf
148 |50A0813 Kézintézményi kibocsatas 0 [1]
149 |50A08130001
150 |...
151 _|50A08139999]
152__|50A0814 _|Jeizdloglevél 0 0
153 |50A08140001
154 |...
155 | 50A08148898(
156 |50A0B15  |Eayéb 0 0
157 |50A08150001
158 |...
159 _|50A08159f
160 |50A082 Pénzplac! eszkdzBk 0 0
161 |50A0820001
162 ...
163 |50A08268689
Két évnél hosszabb hatralévd futamideja,
164 |S0A08 hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok ° 0
165 |50A001 Katvények 0 [i]
166 |50A0011 Vallalat kdtvény 0 0
167 Fsvoennom
168 ...
169 |50A00119888(
170 |50A0812 | Onkommanyzati kétvény 0 0
171__|50A09120001
172 |..
173 |50A0812899f
174 |50A0913 Kbzintézmeényi kibocsétas 0 0
175 |50A08130001
176 |...
177 |50A00139989
178 |50A0914  |JelzAloglevél [} 0
179 |50A08140001
180 ...
181 |50A08148f
182 |50A082 Eqyéb [}] 0
183 |50A0820001
184 ...
185 |50A0029880
186 |50A10 :g::""s'gl L"’g’ é: ?V“ kallektly 1879729050 187972958
Eurtpal befektetésl alap vagy az EU-ban
187 |50A101 etrehozott magfelaifi 187972050 187872858
188 |50A1011 Nyittvégd I 187972958 187972959
189 |50A10110001{BUX ETF OTP oo ETF |Huoooo704s80 8000 5744000 5744000 HUF E
790 |50A10110002{CON HOLD [CON HOLD [HU0000710116 20095308 |21680870 21680970 HUF E
191 |50A o11ooo§ RAGA RAGA HU0000703624 2000000 |17920380 17920380 HUF
192 |50A10110004]RAHA RAHA HU0000703689 27013421 _|40814659 40814859 HUF
193 |50A10110005{RAKA RAKA HU0000702762 14808853 |41416469 41418469 HUF
194 |50A10110006{RAPA RAPA HU0D00702758 15801719 51511538 51611536 HUF E
195__|50A1011000 IRARA RARA HU0000702768 4801200 8882845 8882945 HUF E
196 |...
197 |50A10118988
198 |50A1012 _ |Zérvégl 0 0
199 |50A10120001
200 ...
201 |50A1012
Egyéb befektetés! jegy és kollektiv
202 {50A102 boi ariékpaph 0 0
203 _|50A1021 Nyiltvégd 0 0
204__|50A10210001
205 ...
206 50A1oz1999g!
207 |50A1022 _ |Zartvégd 0 0
208 |50A10220001
209 ..
10 __|50A102299
11__|50A11 Hatarid8s igyletek 0 0
12_[50A111 Enékpapirra kbtott ] ]
13 |50A1110001
15 |50A1119989
16 |50A112 Devizara kotott 0 0
17__|50A1120001
18 . -
19 |50A1129909
220 {50A113 Indexre katott [} ]
221__|50A1130001
222 ...
223 |50A1138999
224 |50A114 Tbzsdei aru ] 0
225 |50A1140001
226 1.
227 |50A1149888
| 228 |50A115 Hataridds kamatiab agyletek 0 ]
| 229 |50A1150001
[ 230 ..
50A1150989
50A116 Kamat-, deviza- és tokecsere lgyletek 0 0
50A1160001
4 ..
[ 235 |50A1169969
236 |50A117 Egyéb 0 0
237 _|50A1170001
238 ...

Kitéltés datuma. 20120102
A kitoltésént felelds személy neve: Litresits Judit



Raiffelsen Corvinus Alapok Alapja Adatszolgaltaté neve: Adatszolgaitaté torzsszama:
4. sz. melléklet Raiffelsen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakdd: S50A
Vonatkozasl Id& : 20120102-20120102
50A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKGZERTERENEK MEGALLAPITASA
Nagysdgrend: forint
Jétsl nave 1SIN 6b azonosité kéd] darabszim iacl drték nettésitott rték | devizanem] Mé6d|
Sorszém| PSZAF kéd Megnevezés 1 2 3 4 5 8 7
a b [] d a []
| 239 |50A1179889
| 240 |50A Vételi és eladasl opcidk 0 0
41 |50A121 Ertékpaplr 0 1]
42 __|50A1210001
43 |...
44__|50A1218998
[ 245 |50a122 Deviza 0 0
48 | 50A 1220001
247 ...
| 248 |50A1228999
49  |50A123 Index 0 0
250 |50A1230001
251 ...
252 |50A1239899
253 |50A124 Tézsdel dru 0 0
254 |50A1240001
255 ...
256 |50A1248000
257 |50A125 Eqgyéb 0 0
258 | 50A1250001
259 |... e
260 |50A1259899
261 |50A Ingatian 0 0
262 |50A131 Epités alatt 4ll Ingatianck 0 0
263 _[50A1310001
264 ...
265 [50A1319999
266 |50A132 Egyéb 0 0
267 150A1320001
268 .
269 |50A1328099
270 |50A14 56ve[alések 4] 0
Ertékpapir Ogyletek elszamoldsabol eredt
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011.

I. A Raiffeisen Private Banking CORVINUS Alapok Alapja dltaldnos

informacidok

1. Alapadatok

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

Székhelye:

Kényvvizsgdld neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

2. Az Alap stratégidja

Raiffeisen Private Banking CORVINUS Alapok Alapja
1111214

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungaria Kft., Méré Matyas
1139 Budapest, Vaci it 99.

T+2 napon

nyilvénos nyfltvégi értékpapir alap
kétvénytilstlyos [évatos) vegyes alap

hatdrozatlan

Az Alapkezeld az Alap t8kéjét likvid eszkzsksn és dllampapirokon kivil kizarélag befektetési alapok jegyeibe, illetéleg egyéb kollektiv

befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezeld torekszik arra, hogy — a kockazat csékkentése érdekében — a diverzifikacis kilonbszé

dimenzidi (eszkdzcsoportok, ipardgak, orszdgok, befektetési stilusok stb.) szerint megfeleléen csoportositott portféliét alakitson ki. Az

alapkezeld az Alap 18kéjét elsésorban kétvényalapok, ingatlan alapok, részvény és részvényekhez kapesolédé (pl. index vagy fedezeti)

alapok, valamint szarmaztatott alapok befektetési jegyeibe fekteti. Az Alap potencidlis befekietései kézétt a hazai kétvényalapok

domindlnak.

3. Az Alap Ssszesitett és egy jegyre jutd netté eszkézértékének alakulésa

Arfolyam valtozas

Arfolyam* Netto eszkozérték® A ref. Index hozama

2011.12.30 -0,75% 1,253945 Ft 208 536 869 Ft
2010.12.31 6,41% 1,263465 Ft 272212894 Ft
2009.12.31 12,98% 1,187309 Ft 263 892 399 Ft
2008.12.31 0,74% 1,050899 Ft 807 969 153 Ft
2007.12.31* 4,32% 1,043173 Ft 2 612 540 680 Ft
* az Alap 2007. marcius 304 induldsatél szamitva
Raiffeisen 2
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ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2011.01.03.
Instrumentum | Devizanem I ISIN kéd Névertek Eszkdz érték %

Atruhazhaté értékpapirok 263 255 353 96,77
AEGON B.KTV HUF HUOQ00702493 6 260 562 19 625015 7,21
CONCLGL HUF HUO000705702 12 201 417 13 234779 4,86
CONC. VM HUF HUOO00703749 13918 298 23 570 624 8,66
CONCORDE RKV HUF HUO000701685 5 668 228 17 077 158 6,28
ING LUX EU EUR LU0119214772 19 2774204 1,02
ING NEWTC EU EUR LUO119214004 247 2817 803 1,04
RAAK HUF HUO000702774 4 000 000 20 632 952 7,58
RAHA HUF HU0000703699 35182 368 50997 124 18,75
RAKA HUF HUO000702782 4832 349 13 044 583 4,79
RALA HUF HUO000702097 28 345761 52 865 241 19,43
RAPA HUF HUO000702758 12 491 851 38 164766 14,03
RCM E-AZS RE EUR ATO000745872 99 5 657 845 2,08
TE TECHN EUR EUR LUO140363697 2 066 2793 259 1,03
Banki egyenlegek 8 707 014 3,20
[Folyaszamla - EUR 175 0,00
Folydszamla - HUF 8 706 839 3,20
Kovetelések 200 699 0,07
Egyéb kévetelések 200 699 0,07]
Osszes aszkdz 272 163 066 100,04
Kotelezettségek -113 238 -0,04
[Egysb ketelezettsdgek 113 238 0,04
Netto eszkézérték 272 049 828 HUF

Unitok széma 215449415

Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,262709 HUF

BEFEKTETES| ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2012.01.02.
Instrumentum | Devizanem | ISIN kéd | Névérték | Eszkdz érték | %

Atruhazhaté értékpapirok 205 832 599 98,89
BUX ETF OTP HUF HUOO00704960 8 000 000 5744 000 2,76
CON HOLD HUF HU0000710116 20 095 309 21 680 970 10,42
LYXOR ETF DJ EUR FROO10345371 1500 6 209 377 2,98
RAGA HUF HUO000703624 12 000 000 17 920 380 8,61
RAHA HUF HUO000703699 27 013 421 40 814 659 19,61
RAKA HUF HU0000702782 14 898 853 41 418 469 19,90
RAPA HUF HU0000702758 15901719 51511 536 24,75
RARA HUF HU0000702766 4901 200 8 882 945 4,27
X-TRACKERS EUR LU0274211480 500 9 086 552 4,37
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 400 2563711 1,23
Banki egyenlegek 2722118 1,31
Folyoszamla - EUR 750 991 0,07
Folyészamla - HUF 2571127 1,24
Osszes eszkéz 208 554717 100,20
Kételezettségek -414710 -0,20
Egyéb kételezetiségek -414 710 0,20
Netté eszkozérték 208 140 007 HUF

Unitok széma 166 304 701

Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,251558 HUF

x! Raiffeisen 3
ALAPOK




RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011,

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

Befektetési iquek forgalma (db, Ft)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2011.01.03-4n 215 449 415
2011. évben eladott befektetési jegyek 2 528 803
2011. évben visszavdliott befektetési jegyek 51 673 517
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2012.01.02-4n 166 304 701
Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2012.01.02-n 208 140 007
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2012.01.02-an 1,251558

IV. A befekietési alap 6sszetétele

Nagysdgrend:Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névertek Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 23 603 640 11,34
BUX ETF OTP HUF HUO000704960 8 000 000 5744 000 2,76
LYXOR ETF DJ EUR FRO010345371 1 500 6 209 377 2,98
X-TRACKERS EUR LU0274211480 500 9 086 552 4,37
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 400 2563711 1,23
Mas szabdlyozoftt piacon forgalomba hozott atruhdazhaté értékpapirok o 0,00
Kézelmdiltban forgalomba hozott atruhéazhaté értékpapirok o 0,00
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 182 228 959 87,55
CON HOLD HUF HUO000710116 20 095 309 21 680 970 10,42
RAGA HUF HU0000703624 12 000 000 17 920 380 8,61
RAHA HUF HUO000703699 27 013 421 40 814 659 19,61
RAKA HUF HU0000702782 14 898 853 41 418 469 19,90
RAPA HUF HU0000702758 15901 719 51 511536 24,75
RARA HUF HUO000702766 4 901 200 8 882 945 4,27
Netté eszkézérték 208 140 007 100,00

Az Alap jellegébdl adédéan a befektetési stratégia elsésorban a részvény, kétvény és pénzpiaci valamint alternativ eszkézcsoportokat
lefedd alapok portfélién belili aranyanak a mindenkori piaci kilétasoknak megfeleld meghatdrozasara, illetve az egyes befektetési alap
tipusokon beliil a konkrét befektetési alapok kivalasztasara iranyul. Az Alap a BAMOSZ kategorizélas értelmében ketvénytilsilyos alap,

azaz a pénzpiaci és kdtvény alapok teszik ki a portfélié jelentds részét.

2011. végén - hasonléan a 2010. év végi dllapothoz - a portfolié a likvid eszkdzskén (latraszolé szémlan elhelyezett banki betét) felii
kizarélag a fenti tabldzatban a tzsdén hivatalosan jegyzett atruhdzhatd értékpapirak mindsilé ETF-eket ([exchange traded fund) és az

egyéb atruhdzhaté értékpapiprok kategériaba sorolt nyilt végli befektetési alapok befektetési jegyeit tartalmazta.

A befektetési jegyek silyanak évkdzi véltozdsat és a részvény-kotvény kitettség alakuldsét az alabbi tablazat foglalia &ssze (az egyes

alapok jellemzéit és az alapkezelési dijra vonatkozé informdcidkat az 1. szamd meliékletben foglaltuk &ssze):

x Raiffeisen 4
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Suly a portfélioban 2010.12.31 2011.03.31 2011.06.30 2011.09.30 2011.12.31
Kétvény és pénzpiaci alapok 51,7% 55,7% 51,0% 53,6% 53,2%
Raiffeisen Pénzpiaci Alap 14,0% 15,4% 23,4% 24,7% 24,7%
Raiffeisen Likviditasi Alap 19,4% 17,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Kétvény Alap 4,8% 151% 20,3% 21,1% 19,9%
Aegon Belfsldi Kétvény Alap 7.2% 8,2% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Révid Futamideiii Kétvény 6,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Raiffeisen Garantalt Pénzpiaci Alap 0,0% 0,0% 7.4% 7.8% 8,6%
Részvény alapok 5,2% 9,2% 12,2% 0,0% 15,7%
Raiffeisen Részvény Alap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 4,3%
BUX ETF Kollektiv Befektetési Alap 0,0% 0,0% 5,6% 0,0% 2,8%
RCM Eurdzsia Részvény Alap 2,1% 2,0% 0,0% 0.0% 0,0%
ING Uj Technolégia Részvény Alap 1,0% 1,6% 0,0% 0,0% 0,0%
Templeton Technolégia Részvény Alap 1,0% 1,0% 2,2% 0,0% 0,0%
ING Luxury Részvény Alap 1,0% 1,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Klima Részvény Alap 0,0% 1,6% 0,0% 0,0% 0,0%
Parvest Euro Pénzigyi Részvény Alap 0,0% 1,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Eurépai Elelmiszeripari Részvény Alap 0,0% 0,5% 0,0% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF Turkey (D) Turkey Titans 20) 0,0% 0,5% 0,0% 0,0% 0,0%
Lyxor ETF EU Banks (Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,0%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 4,4%
Deutsche Bank X-Trackers RUSSIA ETF 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,2%
Credit Suisse Small Cap Németo. Részvény Alap 0,0% 0,0% 2,2% 0,0% 0,0%
ING Konvergencia Részvény Alap 0,0% 0,0% 2,2% 0,0% 0,0%
Egyéb alapok 39,9% 26,1% 30,2% 37,5% 30%
Raiffeisen Hozam Prémium Alap 18,7% 20,6% 24,5% 22,2% 19,6%
Raiffeisen Alapok Alapja - Konvergencia 7,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Columbus Szdrmaztatott Alap 4,9% 5,4% 5,8% 6,1% 0,0%
Concorde Vakmajom Szdrmaztatott Alap 8,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Concorde Hold Szarmaztatott Alap 0,0% 0,0% 0,0% 9,2% 10,4%
Készpénz 3,2% 8,9% 6,6% 9,0% 1,1%

Az Alapkezel8 2011 elsé negyedévben a hazai makropdlya megitélésében bekévetkezett kedvezd fordulat miatt megemelte a magyar
kotvényeszkézok silyat, majd a masodik negyedévben a kétvénypiac 6 teljesitményét kévetden az abszolit hozami alapokba stlyoztunk
at. A részvénysilyt 10% kéril tartotta az Alapkezeld. A részvény eszkézoszidly Gsszetételét tekintve az elsé negyedévben technolégia
szektor és eurdpai szektor kitettséget tartott az alap, amit @ masodik negyedévben hazai {regiondlis) és német részvények iranydba
silyoztunk &t, tekintettel a német gazdasag robusztus, elsésorban exporivezérelt teljesitményére. Az USA technolégia szektor solyat annak

innovativ jellege és javulé profitkilatasai miatt az elsé negyedévben emelte meg az Alapkezel.

A harmadik negyedévben az eurdpai periféria orszdgok finanszirozdsi problémdinak eszkaldléddsa miatt csskkentettik a
részvénykitettséget és emeltilk az abszolit hozamd alapok silydt illetve a szamlapénz aranydt. Az év utolsé negyedévében az eurdpai
problémdk rendezddésével parhozamosan valamint a globdlis makrogazdasdgi kilatésok javuldsaval dsszhangban az alapkezeld
megemelte a részvénysilyt a szdmlapénz és az abszolit hozami alapok terhére. A hazai pénzpiaci és kétvény eszkézsk tekintetében

nem tdriént jelentds valtoztatds a masodik félév soran.
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a térgyidészakban

2011 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 23 294
Kapott kamat értékpapirok 89
Folyészdmlakamat 555
Ertékpapir arf.eredmény 21 515
Kapott kamat pénzint-ié| 0
Arfolyamkiilénbézet 1135
Futres Uigyletekbdl szarmazé arfolyamnyereség 0
Forward iigyletek nyeresége 0
Pénziigyi miveletek réforditasai 11 082
Folyészamlakamat HUF 0
Ertékpapir arf.eredmény 10 850
Futres Ugyletek arfolyamvesztesége o]
Arfolyamkiilsnbszet 232
Forward igyletek vesztesége 0
Egyéb bevételek o
Kapott bintetd jutalék 0
A mikddési kdltségek 1924
Bankforgalmi jutalék 0
Forgalmazasi jutalék 23
Alapkezels kéltsége 719
Letétkezeld kéltsége 192
Ertékpapirmozgatds ksltsége 200
Keler dij 32
Mérlegvizsgalat - KPMG 698
Kényvvezetés 0
PSZAF dijak 60
Egyéb réaforditasok o
Eléz8 évi kénywvizsgdlati dij kilénbdzet 0
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili raforditasok o]
Fizetett, fizetendé hozamok o
Targyévi eredmény 10 288
Felosxztott jdvedelem o
Ujra befektetett jsvedelem 10 288
Ertékpapirok értékkildmbézete 17 696
Allamkc'irvények 0
- kamatokbél, osztalékbsl 0
- egyéb 0
Diszkont kincstarjegyek 0]
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0]
Befektetési jegy 17 696
- kamatokbél, osztalékbsl 17 696
- egyéb o]

x Raiffeisen é
ALAPOK



RAIFFEISEN PRIVATE BANKING CORVINUS ALAPOK ALAPJA o EVES JELENTES 2011,

Tokeszamla véltozasai 2011. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. {Nagysdgrend:eFt)

Vagyonelem Idészak nyitéallomany Idészak zdrédllomany Megoszlas
Bankbetétek 8 703 2720 1,31%
lekotott betét 0 0 0,00%
Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. tSzsdén kiv. ép| tdzsdei ép. 16zsdén kiv. 8p]  Megoszids
Befektetési jegyek 263 255 o 205 833 99,06%
AEGON B.KTV 19 625 ) 0 0,00%
BUX ETF OTP 0 5744 2,76%
CONCLGL 13 235 0 0,00%
CONC VM 23 571 0 0,00%
CONCORDE RKY 17 077 0 0,00%
CON HOLD 0 21 681 10,44%
ING LUX EU 2774 0 0,00%
ING NEWTC EU 2818 0 0,00%
LYXOR ETF DJ 0 6210 2,99%
RAIFFEISEN GARANTALT PENZPIACI ALAP 0 17 920 8,63%
RAIFFEISEN ALAPOK ALAPJA KONVERGENCIA ALAP 20 633 0 0,00%
RAIFFEISEN HOZAM PREMIUM SZARMAZTATOTT ALAP 50 997 40815 19,64%
RAIFFEISEN KOTVENY ALAP 13 044 4] 418 19,93%
RAIFFEISEN LIKVIDITASI ALAP 52 865 0 0,00%
RAIFFEISEN PENZPIACI ALAP 38 165 51511 24,79%
RAIFFEISEN RESZVENY ALAP 0 8 883 4,28%
RCM E-AZS RE 5 658 0 0,00%
TE TECHN EUR 2793 0 0,00%
X-TRACKERS 0 % 087 4,37%
XTRA RUSSIA 0 2 564 1,23%
|dészak zaréallomény Idészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép| 16zsdei ép. 16zsdén kiv. ép]  Megoszlas
Diszkont kincstariegy (4] (4] 0] 0 0,00%
Vagyonelem Idészak nyité&llomany Idészak zaréallomany Megoszlas
Aktiv elhatarolasok 2 1 0,00%
Osszesen 271 960 208 554 100,37%

VI. Szérmaztatott igyletek

Az Alap a targyidészakban és 2011. december 31-én szdrmazékos poziciéval nem rendlelkezett.

VIl. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében, az igazgatésdg és feligyeld bizottsag sszetételében jelentds vdltozas nem

kovetkezett be a 2011. évben, ij izletdgat, vagy szolgdltatast nem inditott.

A 2011. évben négy hatdrozott futamideji befektetési alap jart le, az Alapkezeld harom i alapot inditott igy év végén a Tarsasdg

huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2011-es év folyamdn az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdnya szinte folyamatosan

emelkedett. A 2010. év végi 161,7 milliard forintos dllomany egy év leforgasa alatt 170,9 milliardra névekedett. A nyilvénos befektetési

alapok piacan az Alapkezelé 5,8%-ra tudta névelni részesedését 2011 sordn.
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Vill. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2011-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkézi kirnyezet és évatos befektetdi hozzadllas ellenére a magyar éllampapirpiac kimagaslé teljesitményt mutatott fel
az év elsd felében. A kormény altal meghirdetett Széll Kaimén tervet a piaci szerepldk kezdetben pozitivan értékelték, és hajlandéak
voltak a katvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A kilfoldi befektetsk dltal birtokolt dllampapir dllomany ezért
dinamikus névekedést mutatott, 2011. jiniusdnak végére 3500 mrd forintra ndtt (ljra megkdzelitve a valsag eléti rekord szintef]). A
kilfoldi éllomény dinamikus névekedése [ami a magdnnyugdijpénztéri kereslet draszfikus csikkenését kévetéen kiemelt jelentéségi)
ugyanakkor azt is magdban hordozta, hogy egy negativ hangulat okozta jelentésebb hozamkorrekeié esetén a szereplék szaméra a piaci
likvidités szitk keresztmetszet lesz, ami akdr jelentés mozgdsokhoz is vezethet — ahogy ez a miltban szdmos alkalommal megtdrtént.

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkézi hirek domindliak és vezérelték a piac feljesitményét, szeptembertd| azonban ijra a
hazai gazdaségpolitika, és az orszdgkockéazat emelkedése kerillt kzéppontba. A lakossagi devizahitelvégtérlesztés lehetéségének hirére
jelentés hozamemelkedés zajlott le, a hosszi kétvények hozama a B8,50%-os szintre gyengilt. A forint euréval szembeni drfolyama szinte
folyamatosan gyengiilt és megkézelitette a 300 forintos lélektani hatért. A jegybank ekkor még nem véltoztatott a 6,00%-os alapkamat
szintjén.

December végén azonban mar 7% volt az alapkamat, az MNB ugyanis Gjra a kamatemelések eszkézéhez volt kénytelen nydini. Erre az
utdn kerilt sor, hogy a folyamatos gazdasagpolitikai ,meglepetések” kovetkeztében két hitelmindsiténél is bovli kategéridba kerilt a
magyar adésség (januérban a harmadikndl is), amire a hazai dllampapirpiac 2008 &széhez hasonlité tineteket mutatatott. Az évet igy

gyakorlatilag az éves hozamesicson és jéval 300 forint feletti forint drfolyamon zérta @ magyar pénzpiac.

A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint arfolyaménak alakulésa 2011-ben:

Idészaki véltozés Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2011. méreius 31, 5,54% 4,90% 1,58% 265,78 6%
2011. jonius 30. 1,31% 1,32% 1,48% 265,61 6%
2011. szeptember 30. -0,40% 0,13% 1,29% 292,12 6%
2011. december 31. -4,56% -3,62% 0,72% 311,13 7%
201 1-es véltozas 1,64% 2,31% 5,17% -11,62%

forras: MNB, AKK
A nemzetkdzi kdtvény- és pénzpiac

A fejlett kétvénypiacokon két killonbozé eseménysort figyelhettiink meg 2011-ben. Az Egyesiilt Allamokban valamint Németorszagban az
év eleji emelkedés utdn csékkentek a hozamok, az év mésodik felére 2% kérilli szintekre ragadtak be 10 éves lsjdraton, ezt a tendencidt
még az Egyesilt Allamok adéssagplafonja kériili problémék, és az USA ezt kévets lemindsitése, illetve Németorszag esetében az
eurézéna adéssagvalséga sem tudta megtérni. Az euréévezet periféria orszagaiban azonban a gérég vélség eseményei hatérozték meg
a kétvénypiacokat. Az esetleges tovabbteriedés szempontjabél kritikus helyzetben lévé Olaszorszag kétvényhozamai meredeken
emelkedtek az év masodik felében. A 10 éves kétvényhozam augusztusban 6% felett jart, ezutdn a gordg fejlemények, az olasz

korményzati intézkedéseknek, valamint az Eurdpai Kézponti Bank névekvé szerepvéllalédsdnak készdnhetéen emelkedtek a
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kotvényarfolyamok, de az év végén mér ismét magas, 7% korili hozamszintekkel taldlkozhattunk, amely mellett a hosszé tavi
finanszirozhatésag nem biztositott.

A nemzetkézi pénzpiaci eseményeket jelentds mértékben befolyasoltdk o fébb jegybankok beavatkozdsai 2011-ben. A fejlett orszdgok
jegybankiai elsé kdrben a monetdris politika hagyomdnyos eszkéztdréba tartozé instrumentumok bevetésével kivantak enyhiteni a Lehman
Brothers cs&djét kévetSen kialakult likviditasi problémakat. Azt kévetden azonban, hogy az amerikai jegybank szerepét betclté
Federal Reserve (FED) irdnyadé rataja gyakorlatilag 0%-ra csékkent, ax Eurépai Kézponti Bank irdnyadé rataja
pedig 1%-os szintre keriilt a hagyomdnyos monetdris eszkézokkel torténd tovabbi gazdasagésztonzés lehetdsége erésen
korlatozottd valt. A monetéris laziitds Gjabb formdja (amit a szaknyelvben quantifative easingnek hivnak) lényegében jegybanki -
dllampapir vasarlast jelent, célia pedig a redthozam elvardsok csckkentése. A FED a vélsag kirobbandsa 6ta mar két ilyen programot
inditott, 2011. végén pedig felerdsédtek a vdrakozdsok, hogy hamarosan elindul a QE3. Eurépdban az EKB sokaig ellendllt a piaci
nyomdsnak, decemberben végiil 3 éves refinanszirozéasi tendert hirdetett ax eurépai bankok részére (igen olcsé és
szokatlanul hosszd forrast biztosfiva az igencsak meggyengillt bankrendszer részére), amivel lényegében egy bujtatott QE-t
hajtott végre. Ezek az intézkedések biztositiak a tartésan alacsony hozamkérnyezet fennmaraddsét, és a dolldrban és euréban

megtakariték mas befektetési lehetdségek felé terelését.

A hazai és régiés részvénypiac

2010ben a magyar t5zsde kimondottan gyengén szerepelt mind a régiés, mind a globdlis &sszehasonlitdsban. Ez a folyamat éles
fordulatot vett 2011. elsé felében, a korabbi alulteljesités, és a kormdny elkstelezddése az alacsony kéltségvetési higny és csékkend
4llamadéssag mellett meghozta a vevéket a piacra.

A harmadik negyedévidl a gérég adéssagvalsdg tarthatatlansaga, az eurépai szuverén adéssagvalsdg tovaterjedésétsl vald félelem, az
amerikai adéssagplafon megoldatlansaga, illetve a magyar piacokon az Gjabb és Gjabb nem-ortodox (=nem piacbarat, nem piackonform)
korményzati intézkedések bejelentése nehezedett a kockdzatos eszkdzokre. A magyar piac Gjra komolyan alulteljesftette a régiét ebben
az iddszakban, amiben nagy szerepet afszoft, hogy a nagy stllyal rendelkezé OTP drfolyamdt mélybe killdte a devizahitelek
végtdrlesztésérdl szol6 torvénytervezet, és a roppant erds svdjci frank.

A befektetdk a negyedik negyedévig alapveten egyes fejlett dllamok adéssagproblémai miatt aggédtak, az utolsé hénapokban azonban
a vélség 0j szintiére lépett azzal, hogy felerdsddiek a globdlis gazdasagi névekedési aggodaimak is. A gazdasagpolitikai killénit miatt a
vilsag kiterjedésére addig immunis magyar tékepiac sériilékenysége is jelentésen emelkedett az utolsé negyedévben, ami 6l fikrézédétt a
forint arfolyamdaban. A hazai részvénypiac aHagos teljesitményét reprezentalé BUX értéke végil 20,41%-kal csékkent
2011-ben. A BUX ennek ellenére egyérteimien jobban teljesitett, mint régiés tarsai az utolsé negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikeriilt Sket megeléznie.

BUX Ft RTS § PX Czk WIG20 Plz MXMU* $ CETOP20 Ft
2011. Q1 8,12% 15,47% 2,65% 2,16% 11,96% 0,42%
2011. Q2 -1,59% 6,73% -2,54% 0,65% -4,94% 0,53%
2011. Q3 -30,49% -29,66% 23,79% -20,96% -29,97% -23,29%
2011. Q4 7,60% 3,04% -2,44% -1,76% 0,39% 1,75%
2011. -20,41% -21,94% -25,61% -21,18% -25,18% -22,68%
*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A BUX teljesitménye a legjobb, de egyben a legszélséségesebb is volt 2011-ben. A feliilteljesités részben a 2010es alultelesités
korrekcidja volt, de kifejezésre jutott benne az a vélemény is, hogy a nem-ortodox gazdasagpolitika (kiilénésen az dgazafi killénads) nem
tarthaté &rékké fenn. A magyar piac szélséséges mozgasa jél szemlélteti a magyar gazdasdgpolitikéval kapesolatos bizonytalansagot. A

kézép-kelet eurépai régié t5bbi piaca hasonlé negyedéves mozgast irt le, és végeredményil mindegyik piac 20%-

& # Raiffeisen
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ot meghaladé eséssel zart annck ellenére, hogy tartésan negativ hangulat csak a harmadik negyedévben alakult ki: az USA
lemindsitése és a névekedési féleimek felerdsddése a vilag valamennyi térségét negativan érintette, az adéssagvalsaggal kiszksds, az
eurézéndhoz szorosan kapcsolédd régié pedig tovabbi teherrel kellett, hogy megbirkézzon. Ez utébbi kiiléndsen a tékedramldsi

adatokban volt tetten érhetd, a régiét is magdba foglalé EMEA térség volt a 201 1-es év egyik vesztese ebbdl a szempontbél.

A nemzetkdzi részvénypiac

2011. eisé honapjainak részvénypiaci mozgdsait alapvetben meghatérozé tényezék kézét az Eszak-Afrikai politikai instabilitas
névekedése, illetve a valészinlleg nagyon komoly tovagyirizé globdlis kindlati hatasokkal is jaré japan foldrengés és atomkatasztréfa
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt a médidban az eurépai periféria adéssagproblémaja, és az annak megoldaséra irdnyulé
kisérletek. E témak nagyban domindltak a masodik negyedévet is, Gj elemként jelent meg viszont — a korabbi problémék eredsjeként - a
vildggazdasag névekedésének lassuldsaval kapesolatos aggodalom.

Az eldéntendd kérdés az volt, hogy a vilaggazdasag aktudlis dllapota cikiikus lassuldst, vagy pedig Gjabb recessziét jeleze elére. Az
elemzék dontd tebbsége az elsé verzidra, a lassuldsra tette le a voksat - ekkor. A piacok igy viszonylag ellendliéak maradtak, az elss
negyedéves 6 teljesitmény utdn a mésodik negyedéves korrekcié nem volt jelentds.

Arfolyamzuhandst hozott azonban a vilég t6zsdéin 2011, harmadik negyedéve, az iranyadé amerikai indexek koziil az S&P 500 2008.
negyedik negyedéve éta nem ldfolt veszteséget kényvelt el, a Dow pedig utoljgra 2009. elsé negyedévében esett akkordt, mint az ekkor
zarult negyedévben. Az idészak hangulatat az eurépai adéssagvalsdg eszkaldlédasa, a kézzelfoghatd kézelségbe kerils gérég cséd és
az amerikai llomadéssag plafon megemelése kérilli vita hatdrozta meg. A giobdlis részvénypiac (az MSCI World index) elérte a 20%-os
esést mdjusi csicsa Sta, igy hivatalosan is ,medve” piacrél beszélhettink. Az adéssagvélséggal pérhuzamosan a lanyhulé névekedési

kilatésokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapasra recessziés félelmekbe csapott &t.

Okidberben visszatért a jSkedv a nemzetkézi részvénypiacokra a szeptemberi pdnikot kévetéen. Habdr rengeteg probléma maradt a
lathatéron (a vildggazdasdg romlé novekedési kildtasai, a gérég és eurdpai adéssagvalség megoldatiansaga), a piac a nagyfoki
pesszimizmus hatén félfelé korrigdlt. Jellemzéen a tiladott eurdpai indexek vitték a primet: a német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt a leglatvanyosabb.

A globalis fejlett részvénypiacok éatlagos teliesitményét reprezentdlé MSCI World index értéke 6,57%-kal
emelkedett 2011-ben forintban kifejexve, mig dollarban szamolva -7,61% volt a véltezas. A fejlett részvénypiacok
kézil végiil egyediil az amerikai tudott pozitiv véltozdst produkdlni 2011-ben, mikézben az eurépai és o japdn bérzék kétszamijegyii
veszteséget kdnyveltek el. Mozgalmas év volt 2011. a vildg részvénypiacain, mig az év elsé hénapjaiban a kézelkeleti Idzongdsck és a
természeti katasztréfak adtak okot az aggedalomra, a késébbiekben az eurépai adéssagproblémakra, Amerikéban az adéssagplafon
emelésével kapcsolatos vitdk miatt eldtérbe keriilé eladésodottségra és a globdlis gazdasdgi névekedés lassuldsdra terelédstt a hangsily.
Ennek nyoman valésagos panikhangulat bonfakozoft ki szeptemberben {a folyamat augusztusban, az USA leminésitésével indult), amit az
év végén pozifiv korrekcié kévetelt. A negativra fordult hangulat kézepette a defenziv szektorok feljesitettek felil (kézszolgdltatdk, nem

ciklikus fogyasziasi javak, egészségigy), lemaradék voltak viszont a pénziigyi papirok és a nyersanyagszektor.

A fébb fejlett piaci részvényindexek vdltozdsa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2011. Q1 +6,41% +5,42% +4,83% +4,63% +1,84% -4,63%
2011. Q2 0,77% 0,39% 0,60% -2,14% 4,76% 0,63%
2011. Q3 -12,09% -14,33% -8,00% -23,48% -25,41% -11,37%
2011. Q4 11,95% 11,15% 7,86% 6,28% 7,20% -2,82%
2011. 5,52% 0,00% -1,80% -17,05% -14,69% -17,34%
DOW, S&P500, Nasdag: USA, EUROSTOXX50: Eurézéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japén forras: Bloomberg
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Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgdsat a vildggazdasdg ndvekedési kilatasaival kapesolatos bizonytalanség hatdrozta meg 2011-ben, kilonés
tekintettel az amerikai és a kinai novekedésre vonatkozé varakozésokra. Az olaj piacén az elsé negyedév — az Eszak-Afrikdban kitért
forrongdsok miatt bekévetkezett — emelkedését korrekeié kévette, amely egészen a negyedik negyedév kezdetéig tartott, amikor tébbek
kézé# a javulé amerikai makrogazdaségi adatok hatdséra ismét emelkeds trendet figyelhettiink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigyelhetdk a t8bbi nyersanyagpiacon is. Az arany drfolyama ekézben térténelmi rekordokat déniétt az év sorén, a janudri
valamivel 1300 dollar feletti uncidnkénti arrél egészen 1900-g tarté erdsddést lathattunk a befektetdk bizios menedéket keresé
széndékanak készénhetéen, majd az év hétralévé részében némi korrekciét figyelhettink meg. Az eziist a janudr végété| aprilis végéig

tarté ralit kévetden az aranyhoz hasonléan mozgott az év hatralévé részében.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

2011. jilius 148] megvéltozott az alapkezeltk magyarorszégi szévetségének (BAMOSZ) ajdnlésa a befektetési alapok kategorizdléséra
vonatkozéan. Az ajdnlas hatdlya kiteried o BAMOSZ tagjai dltal kezelt befekietési alapokra, tovébba a BAMOSZ hivatalos
adatbézisiban szereplé minden egyéb befektetési alapra. Ennek értelmében kétvénytilsilyos (évates) vegyes alap
kategériaba az az alap tarozik 2011. jilius 146! {fél év Gtmeneti idével}, amelynek portfolisjdban Iévé nem kétvény tipusi eszkézsk
arénya nem haladja meg a 35%ot. A nem részvény tipusi eszkézék kategérianként (pl. ingatlan-ipusd, drupiaci tipusd, stb.) legfeljebb
20%-ot tehetnek ki — ebbdl a szempontbél a befektetési jegyek telies egészében a kategérianak megfeleld kitetiséget jelentenek,
figgetleniil az alap feltslistisagétsl.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befekietésein elért nyereséget Gjra befekieti. A hozam a befekietési jegyek netid
eszkézértékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkézériéken 16rénd visszavasarlasi kotelezetiség
véllaldséval biztositia a befekieték szémdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval tetszéleges idépontban
hozzéjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 201 1-ben.

Olyan esemény, amely jelentSsen befolydsolng a 2011. izleti évet, a mérleg fordulénapijdt kévetden nem volt.

Budapest, 2012. dprilis 12.

Balogh Andrds
az Alap képviseletében
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