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Fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszamol6rdl késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja (tovdbbiakban .az Alap”) mellékelt 2011. évi
éves beszdmol6jdnak a konyvvizsgdlatdt, amely éves beszdmold a 201 1. december 3 1-i fordulénapra elkészitett
meérlegb6l — melyben az eszkdzok és forrdsok egyezd végosszege 769.291 EUR, a targyévi eredmény 7.745 EUR
nyereség —, €s az ezen idéponttal végzdd évre vonatkozé eredménykimutatasbél, valamint a szdmviteli politika
meghatdrozo elemeit és az egyéb magyarazé informacickat tartalmazé kiegészité mellékletbol 4ll.

A vezetés feleldssége az éves beszdmoléért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. iigyvezetése (tovabbiakban .vezetés”) felelds ennek az éves
beszdmoldnak a szdmviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszdgon elfogadott dltalanos szamviteli elvekkel
Osszhangban torténd elkészitéséért €s valds bemutatdsdért, valamint az olyan bels6 kontrollokért, amelyeket a
vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé viljon az akér csaldsbl, akir hibabél eredd lényeges hibis
allitisoktd] mentes éves beszamolé elkészitése.

A konyvvizsgdlo felelGssége

A mi feleldsségiink ennek az éves beszdmolénak a véleményezése konyvvizsgilatunk alapjan.
Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardok és a kinyvvizsgdlatra vonatkozé —
Magyarorszagon érvényes — torvények és egyéb jogszabilyokkal Osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai ko vetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgilatot gy
tervezziik meg €s hajtsuk végre, hogy kellé bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmolé mentes-e a
lényeges hibds dllitasoktol.

A konyvvizsgdlat magdban foglalja olyan eljdrisok végrehajtasdt, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot
szerezni az éves beszdmoloban szerepld dsszegekrd! és kozzétételekrdl. A kivilasztott eljdrdsok — beleértve az
éves beszdmold akdr csaldsbol, akdr hibdbdl ereds, lényeges hibas dllitdsai kockazatainak felmérését is — a mi
megitélésiinktol fiiggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszimol gazdilkodd egység altali
elkészitése €s valds bemutatisa szempontjabsl relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
konyvvizsgilati eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért.
hogy a gazddlkod6 egység belsd kontrolljinak hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgdlat magidban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés dltal
keszitett szamviteli becslések ésszertiségének, valamint az éves beszamolé atfogd prezentdldsinak értékelését.

Meggy6z0déstink, hogy a megszerzett kinyvvizsgilati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgdloi zdradékunk (véleményiink) megaddsihoz.

Ziradék (vélemeny)

A kOnyvvizsgalat sordn a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja éves beszamoldjat, annak részeit és
teteleit, azok kbnyvelési és bizonylati aldtdmasztdsat az érvényes nemzeti kényvvizsgilati standardokban
foglaltak szerint feliilvizsgdltuk. és ennek alapjdn elegend6 és megteleld bizonyossagot szereztiink arrdl, hogy az
¢ves beszdmolot a szdmviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott dltaldnos szdmviteli elvek
szerint készitették el. Véleményiink szerint az éves beszdamolé a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja
2011. december 31-én fenndll6 vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérél megbizhato és valos képet ad.
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Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés
Elvégeztiik a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja 2011. évi lizleti jelentésének a vizsgilatdt.

A vezetés felelés az iizleti jelentésnek a szamviteli térvényben foglaltakkal és a Magyarorszagon elfogadott
altaldnos szdmviteli elvekkel Osszhangban torténd elkészitéséért. A mi felel6sségiink ezen lizleti jelentés és a
2011. évi éves beszamol6 Gsszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az iizleti jelentés
€s az éves beszdmold osszhangjdnak megitélésére korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt
szamviteli nyilvantartdsaibol levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja 2011. évi lizleti jelentése a Raiffeisen
Private Banking Duna Alapok Alapja 2011. évi éves beszamolGjdnak adataival §sszhangban van.
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Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja
Eredménykimutatas

I Pénzigyi miveletek bevételei
Il Pénziigyi miveletek raforditasai
Il Egyéb bevételek
IV Mikadési ksltségek
V Egyéb raforditasok
VI Rendkiviili bevételek
Vil Rendkiviili raforditasok
Vil Fizetett, fizetendd hozamok

IX Targyévi eredmény
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Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja

Kiegészito melléklet

a 2011. december 31-ével végzddsé iizleti évre

1. Altalénos gazdalkodasi kériimények

A Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja {fovabbiakban: Alap) 2007. november 7-6n keriilt nyilvantartdsba
vételre a PSZAF-n&l 9.414.418 Eurd induld sajat tékével. A befektetési jegyek névértéke: | Eurd

A PSZAF hatdrozatszama: E-N/110.582-1/2007.

Az Alap hatérozatlan futamideji.

Az Alap mdgstt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt gardéia 4ll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezets banki szolgdltaték.

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Az Alap képviseletére jogosult 1 Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokdarda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Letétkezelé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Az Alap kényvvizsgdlatra kételezett.

Kényvvizsgdlé: Kocsis Janos {001986), KPMG Hungdria Kf. 1139 Budapest, Vaci Gt 99.

A szdmviteli szolgaltatds kérébe tartozé feladatok

iranyitésaért felelds személy: Halésziné Heidrich Agnes 1141 Budapest, Szilagysomlyd u.36.

Magyar Kénywvizsgaléi Kamarai regisztraldsi szam: 4836
2. Befektetési politika

Az Alapkezel$ a tle elvarhaté maximalis gondossaggal, sajat beldtdsa és déntése alapian, a t6rvények és az
Alapkezelési Szabdlyzatban foglalt korlatozdsok betartésa mellett alakitia ki az Alap torrdsainak telhasznaldsi médiat,
a betekietési aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezelé varakozdsainak meglelels j&vébeni kockdzatok

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

Az Alap célja, hogy mérsékelt kockazat felvallalasa mellett hosszabb tavon a lehetséges legmagasabb tskenévekményt érje el
tilnyomé részt eurdban vagy USA dollarban denomindlt kollektiv befektstési ériékpapirokbél dsszedllitott, diverzifikalt portfslié

kialakftdsaval.

Az Alapkezeld a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja t8kéist o likvid eszkozaksn felil kizérdlag befektetési alapok
jegyeibe, illeidleg egyéb kollsktiv befektetési ériékpapirokba fekteti. Az Alapkezelé az Alap mindenkori t6kéjének lagaldbb
nyolevan szdzalékdt fekteti befektetési alapok jegysibe és egysh kollektiv befekietési ériékpapirokba.

Az Alap potencidlis befektetései kézétt suréban és dollarban denomindlt pénzpiaci és kitvény alapok dominginak, de

szerepel koztik ingatlan, részvény és szdrmaztatott alap is.
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3. Szamviteli politika dsszefoglalasa

3.1. Szémviteli iranyelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatdsait a Szamvitelrd] szélé 2000. évi C torvény (Szt.), a Tékepiaci trvényrd] szélé 2001. évi CXX. v.
illetve a befektetési alapok beszamolskészitésérél a 215/200. (XI1.11). Korm. rend. eldirasaival és a Magyarorszagon dltaldnosan
elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

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

melléklet és a cash-low kimutatds.

Az Alap az ellendrzés és énellendrzés sordn megdllapitott, az elézé év éves beszamoléjaban elkévetett jelentdsebb &sszegi

hibanak tekinti azokat, amelyek meghaladiék az ellendrzétt izleti év mérlegféssszegének 2 szézalékdt,

illetve, ha a mérlegféésszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500 millis forintot, akker 500 millis forint.

Az alap lényegesnek mindsit minden olyan jelentés ésszegi hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladja a sajdt téke 20%-Gt.

Az Alap f8bb szamviteli iranyelveinek ésszefoglalasat s az értékelési eljdrdsokat az aldbbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszémolé pénzneme

A mérlegbeszamolé eurdban készilt és eurdban keriilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2012. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az értékelési oligrasokndl - o Szdmviteli Tv., o Tékepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapjdn - az Alap

Szdmviteli politikéjaban régzitettek az irdnyadsdak.

Az Alap az eszkézeirdl részletes nyilvantartést vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabdlyzatanak megfelelen
trténik. Az értékpapirok nem realizalt drfolyam kilénbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetleniil

a tékendvekménnyel szemben keril elszamoldsra.

Az éves beszdmols elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55§ (1) bekezdésével, valamint a 215/2000.Kormanyrendelet 5§ (8)

bekezdésével 8sszhangban a vevs, az adés minésitése alapjan az

Uzleti év mérlegfordulénapian fenndllé és a mérlegkészités idépontjdig pénzigyileg nem rendezett, hdrom hénapon 16l lejératd kévetelésnél

(ideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozasokkal szembeni kéveteléseket, a kélcssnként, az elélegként adott 8sszegeket, tovabbd

a bevételek aktiv iddbeli elhataroldsa kézott 16vé kévetelésiellegis tételeket is), azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni

- a mérlegkészités idépontjdban rendelkezésre 4ll6 informaciok alapjdn - a kévetelés konyv szerinti ériéke és a kévetelés varhatéan megtériilé Gsszege

- veszteségiellegl - killdnbozet Ssszegében az egysb raforditasokkal szemben, ha ez a kilénbézet tartdsnak mutatkozik és jelentés dsszeg.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévdiras nem t5rténik.
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A befektetési jegyek eladdsa és visszavaltdsa a kezelési szabdlyzatban eldirtak szerint térténik.

A forgalmazds névértékben az indulé t8két, a befektetési jegyek névértéke és folyd dra kézti - az ériékelésbél adads -

kilonbbzet a tékensvekményt valtoztatja. Ennek megfelelden a sajt téke el6z6 évi adatai nem sszehasonlithatéak a targyévi

adatokkal {részletesen lasd a sajat tskénsl).

A portfolié értékelésének elvei:
A) Tézsdére bevezetett értékpapirok
- Az elsédleges forgalmazsi rendszerben szereplé allampapirck értékét az AKK dltal nyilvénossagra hozott legjobb vételi és legjobb
eladdsi arfolyam szémtani étlagaként meghatérozott kézép drfolyam alapjan kell szémitani. A szémitashoz az értékelés napjdn - vagy
annak hidnydban az értékelést megeldzé, ahhoz legkézelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.
- Az egyéb tézsdén jegyzett kétvényeket az utolsé, netté zaréarfolyamon, idéardnyos felhalmozoft kamattal névelve kell ériékelni.
- Amennyiben a t6zsdére bevezetett diszkont kincstarjegy hatralévé futamideje kevesebb, mint 91 nap, 4gy az AKK 3 hénapos referencia-
hozama alapjan kell kiszémitani az adott diszkont kincstériegy T napra vonatkezé arfolyamét.
B) Tézsdére be nem vezetett, nyilvénos értékpapirforgalomban szereplé értékpapirok
- A Tézsdére, azaz a BET-re, be nem vezetett, de valamely kilféldi t6zsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezeld dltal meghatérozott
professziondlis adatszolgdltats - REUTERS vagy BLOOMBERG - ltal T-1 napi legfrissebb, de 16:00 6réndl nem kordbbi arfolyamon kell
értékelni.
- A semmilyen t6zsdére be nem vezetett, nyilvanos értékpapirforgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok
legfébb masodlagos piacanak tekinthetd elismert értékpapir piacok dltal, Magyarorszagon forgalomban [évé értékpapirok esetén az
OTC piac, avagy mds tSzsdén kivili informéciés szabdlyzatok alapjan, illetve a kbzzétételi helyeken kézzétett T-1 napi zdrédrfolyam,

ennek hidnydban étlagérfolyam alapjdn, az egyes ériékpapirok piaci hozamszamitasi eljarasainak megfelelé médon szamitott hozam

alapjan kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1 Informdcidk az Alap portfélisjardl

Az értékpapirok zdré dlloménya az év utolsé napjdn érvényes értékpapir drfolyamon kerilt kimutatésra. 19 089
A./ Befektetési jegyek
Beszerzési Meérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték EUR-ban Ertkill. egyéb Ert.kil kamat  Gsszeg EUR-ban
AB EU HY EUR EUR 70 000 -8 629 0 61371
DBX TR.ILEO EUR 37613 85 0 37 698
LYXOR ETF DJ EUR 33706 -444 0 33 262
PV EONIAEU EUR 143 471 10 454 0 153 925
PV GOVTB EUR EUR 49 984 521 0 50 505
RCM EUHY EUR 59 889 10 339 0 70 228
RCM EURO RKV EUR 178 179 6627 0 184 806
RCM KELET KO EUR 35 000 75 0 35075
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap EUR 61 984 267 0 62 251
TE TECHN EUR EUR 15788 711 0 16 499
X-TRACKERS EUR 14225 378 0 14 603
XTRA RUSSIA EUR 34 255 -1 295 0 32 960
Osszesen 734 094 19 089 753 183
B./ Pénzeszkdzdk
Beszerzési érték Beszerzési érték Meérleg szerinti
Létra sz6l6 bankbetétek Devizanem eredeti devizdban EUR-ban Ssszeg EUR-ban
Folydszamla HUF 132 116 424 424
Folysszamla EUR 3483 3483 3 483
Folyészémla usD 2 505 1938 1938
5 845
4.2. Elhatdrolésok részletezése
Bevételek aktiv idébeli elhatéroldsa (adatok EUR-ban) 2010. 2011.
Folydszamla kamat elhatérolésa 2 1
Ksltségek passziv idébeli elhatédrolasa (adatok EUR-ban) 2010. 2011,
Mérlegvizsgdlat 446 2389
Forgalmazasi dij 7 6
Keler dij 4 14
Letéti di] 94 50
PSZAF dij 80 49
631 2508
4.3. Révid lejaraty kételezettségek részletezése
2010. 2011.
Belfsldi szalliték 326 193
326 193
4.4. Egyéb informécidk
Az 5t évnél hosszabb idejl kételezettségek: Hitelfelvétel nincs

Az Alap munkavéllalskat nem foglalkoztat.

Az Alapkezels az Alap hozamdnak és t6kéjének megdvdsdra nem tett énékbeli igéretet,

Az Alap nem kapoft és nem adoft fedezetet, -biztosiidkot, -Gvadékot, nem vallalt goranciét és kezességet.

Az Alap 2011.12.28-i kétésnappal ériékesitett 100 darab RCM EURO RKV részvényt 10,262 EUR eladési éron

az értékpapir transzfer és a fizetés azonban csak 2012.01.02-dn tértént meg.
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4.4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések

Az Alap a rd vonatkozé, 215/2000. Kormdnyrendelet alapjan késziti az eredménykimutatasat.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (EUR-ban}

2010. 2011.

Kapott osztalék 0 545
Folydszamlakamat 153 325
Arfolyamkilénbézet 15 1933
Ertékpapir arf.eredm. 95 442 53101
Osszesen 95610 55 904

Pénziigyi miveletek réforditdsai részletezése [EUR-ban)

2010. 2011.

Folyészamlakamat 22 0
Arfolyamkiilénbozet 81 1427
Ertékpapir arf.eredm. 1551 38 941
Osszesen 1654 40 368

A mikédési koltségek részletezése (EUR-ban)

2010. 2011,

Alapkezelé kéltsége 4701 3057
Letétkezels kdltsége 1303 837
Ertékpapirmozgatds kéltsége 0 1093
Mérlegvizsgalat 2320 2389
PSZAF 399 253
Bankforgalmi jutalék 2 1
Forgalmazasi jutalék 148 126
Keler dij 54 35
Osszesen 8927 7791

Egyéb és rendkivili bevételek és raforditasok sem 2010-ben, sem 201 1-ben nem voltak.

5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a j[Svedelmezoség alakulasanak bemutatasa

EUR-ban

A sajat toke részletezése 2010. 2011.
l. Indulé téke 1238 394 767 774
a) Kibocs.bef.jegyek névériéke 15336 353 15 446 833

b Visszavds.bef.jegyek névértéke -14 097 959 -14 679 059

Il. Tokendvekmény 48 582 -1184
1. Visszavds.bef.jegyek bevondsi ért kil 589 230 582 416

2. Ertékelési kilnbszetbé! 69 786 19 089

3. Elé25 évek eredménye 495 463 610 434

4 Uzleti évi eredmény 85029 7 745
Sdiéf toke 1286 976 766 590

56 ex

6. Az éves beszamolé és a portfélio jelentés szamai kozéHi eltérés okai:
Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2012, janudr 3 1-ig ismertté valt informécickra épill, addig o portfélis jelentés szamai
december 314n keriiltek meghatérozdsra.

A kételezettségek kozot is megjelennek az elss, mar 2012. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszdmoléban a tényleges

2011, évi koltsegek és kételezettségek kerilnek elszémoldsra, melysk januér 314g ismertié vahak.

Beszdmold NEE szémitds Kilonbszet (EURban)
Saidt téke / Netté eszkdzérték 766 590 767 921 1331
Kilonbozet tételesen:
Ertékpapirok 753 183 753 183 0
Pénzeszkozok 5845 5845 0
Kévetelések, akiiv iddbeli elhat. 10 263 10507 244
Katelezetiségek, passziv ethat. 2701 1614 1087

5/9. oldal



Mutatok:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2010.
1. Belektetelt eszk&z6k az Ssszes eszkdz8khéz 0,00%

Befektetett eszkéz * 100
Osszes eszkoz

2. Forgdeszkézok az Ssszes eszkézokhéz 100,00%

3. Sajat t6ke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajdt tokéhez 99,93%

4. Hosszu lejératu kételezettségek
a/ aHIK + sajét tokéhez 0,00%
b/ a sajdt tdkehez 0,00%

a/
Hosszi lejérati kételezettségek * 100
Hosszy lej. kot. + Sajdt toke

b/
Hosszd lejdratt kotelezettségek * 100
Sajdt téke

5. Mikéds tdke az Ssszes kotelezettséghez + sajdt 16kéhez 99,97%

Mikads t8ke * 100
Forrdsok dsszesen

6. Mikéds téke [EUR) 1 287 607
Forgéeszkszdk +
Aktiv idSbeli elhataroldsok +
Révid lejdraty kotelezettségek

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

A "portfolio jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékietben talalhaté.

Budapest, 2012. dprilis 12.

2011.

0,00%

100,00%

99,65%

0,00%
0,00%

99,97%

769 098
769 290
1

193

Balogh Andrés
Az Alap képviseletében
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1. sz. meliéklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszkozok az Ssszes eszkézokhéz

0,00% Befektetelt eszksz - 0
Osszes eszkdz - 769 291

2. Forgbeszkézok az Ssszes eszkézékhéz

100,00% Forgbeszkdz+Aktiv iddbeli eth, - 769 291
Osszes eszkéz - 769 291

3. Sajét téke ardnya az Ssszkdtelezettséghez + sajdt tékéhez

99,65% Sajat téke - 766 590
Forrdsok Bsszesen - 769 291

4. Hosszd lejératd kételezettségek
a/ a HLK + sajdt tokéhez
b/ a sajét tékéhez

a/
0,00% Hossz( lejarati kotelezettségek - 0
Hosszi lej. k&t + Sajat t8ke - 766 590
b/
0,00% Hosszi lejdrati kotelezettségek - 0
Sajdt 15ke - 766 590

5. MUkéds tke az Esszes kitelezettséghez + sajdt i6kéhez

99,97% Miksds t6ke - 769 098
Forrdsok &sszesen - 769 291

6. Mikéds téke

Forgéeszkszok + 769 290
Aktiv idébeli elhatdroldsok + 1
Révid lejarati kételezettségek - 193
769 098
Budapest, 2012. gprilis 12.

" BaloghAndras
Az Alop képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra 2011.
EUR-ban
I. Hitelaliomany &sszetétele o
EUR-ban
Il. Koltségek Ssszetétele Pénziigyileg realizalt 5 090
Elszémolt Elhatarolt/szélliték

Alapkezelé kéltsége 3057 193 2 864
Letétkezeld kaltsége 837 50 787
Eriékpapirmozgatds kéhsége 1093 0 1093
Mérlegvizsgdlat 2 389 2 389 0
PSZAF 253 49 204
Bankforgalmi jutalék 1 0 1
Fargalmazdsi jutalék 126 6 120
Keler dij 35 14 21
Bssz: 7791 2701 5090
Nl Ertékpapiralap vagyonéanak megosziasa Sajat toke 766 590] EUR-ban
ill. %-ban

Idészak nyitééllomany Idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
Bankbetétek 229 257 5845 0,76%

Iddszak nyitéallomany Idészak zarddllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. t6zsdei ép. t6zsdén kiv. ép. Megoszlas
Befektetési jegyek 0 1058 674 o 753 183 98,26%
AB EU HY EUR 0 61371 8,01%
AL BRIC EQ 14 998 0 0,00%
DBX TRLEO 2772 37 698 4,92%
HS NEW WORLD 22733 0 0,00%
ING ASIAN US 22 496 0 0,00%
ING EM HC EU 59 528 0 0,00%
ING NEWTC EU 45 530 0 0,00%
LYXOR ETF DJ 0 33 262 4,34%
PV EONIA EU 251083 153 925 20,08%
PV GOVTB EUR 60 204 50 505 6,59%
RCM E-AZS RE 25290 0 0,00%
RCM EU HY 70 591 70228 9.16%
RCM EURO RKV 251700 184 806 24,11%
RCM GLOBRESZ 58 399 0 0,00%
RCM KELET KO 0 35075 4,58%
Raiffeisen Euro Likviditasi Alap 100 336 62 251 8,12%
TE ASGR EUR 33013 0 0,00%
TE GLBFEUR 40 000 O 0,00%
TE TECHN EUR 0 16 499 2,15%
X-TRACKERS G 14 603 1,90%
XTRA RUSSIA 0 32 960 4,30%

idészak nyitsallomany idészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 2 1 0,00%
Kovetelések 0 10 262 1,34%
Osszesen 0 769 291 100,36%

Budapest, 2012, &prilis 12.

0 1 287 933

H

Balogh Andras \}

H
Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas EUR-ban

l. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzesikdz-vaitozas
(MGkddési cash flow, 1-13. sorok)

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) +
. Elszdmolt amortizacié +

. Elszémolt értékvesztés és visszairds +

Elszdmolt értékelési kildnbozet +

4.a. Elszémolt értékelési kilonbozet korrekcié +

Céltartalék képzés és felhaszndlds killdnbézete =

Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye =

Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevdltdsanak eredménye +
Befektetett eszkdzdk dlloményvéltozdsa =

Forgéeszkézdk allomanyvéltozdsa =

9.a. Ertékpapirok dllomdnyvéltozdsa +

10. Révid lejératd kételezettség dllomdnyvdltozasa =

11. Hosszd lejarati kotelezettségek dllomdanyvaltozasa +

12. Aktiv id8beli elhatdrolasok dlloményvélozasa =

13. Passziv idébeli elhatdrolasok dllomanyvdltozdsa =

BN —

0 ® N O

Il. Befektetési tevékenységbol szarmazé pénzeszkdz-valtozas
(MUkodeési cash-flow, 14-19. sorok)

14. Ingatlanck beszerzése -

15. Ingatlanok eladdsa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladdsa, bevéltasa +
19. Kapott hozamok +

. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
(Finanszirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20. Befektetési jegy kibocsatds +

21. Befektetési jegy kibocsétas sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavdltasa -

23. Befekretési jegyek utdn fizetett hozamok -

24. Hitel, illetve kolcson felvétele +

25. Hitel, illetve kélesdn térlesztése -

26. Hitel, illetve kdlesdn utén fizetett kamat -

IV. Pénzeszkdzdk valtozasa (212N, sorok) *

Budapest, 2012. dprilis 12.

2010.

-9 872
85 029

0

0

69 786
69 786

0

0
951378
0

0
856777
-205

0

2

93

951 378
0

0

0

-471 980
1 423 358
0

-759 858
655 280
0
-1415138
0

0

0

0

181 648
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Balogh Andras
Az Alap képviseletsben

2011.

-16 096

7 200

-19 089
19 089
0

0

269 573
0

-10 262
254794
-133

0

1

1877

270 118

0
0
0

-1 052 418

1322 536
0

-477 434

110 480

-587 914

(el eNeNe]

-223 412



Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja

Adatszolgaitatd neve:

Adatszolgaltatd torzsszama:

4. sz. meliéklet Raiffeisen Alapkezel$ Zrt 11467058
Tablakdd: 50A
Vonatkozési idd : 20120102-20120102
S50A
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKENEK MEGALLAPITASA
Nagysderend: eurd
Tétel neve } ISIN  eqyéb azonosité kod ] darabszam piaci érték nettositott érték devizanem § Mod
Sorszam] PSZAF kod Megnevezés 1 2 3 4 5 6 7
a b [ d [ {
001 50A01 Pénzforgalmi szamla 5 845,41 5 845,41
002 50A011 Forint 424,62 42462
DUNA HUF
003 50A0110001 |DUNA HUF Folydszamia zard érték Folydszamt 424,82 424,62 HUF E
a zard érték
004
005 _|50A0119999
006 50A012 Deviza 542079 5420,79
DUNA EUR
007 50A0120001 |\ DUNA EUR Folydszamla zaré érték Folydszami 3482,89 3482,89 EUR E
a zaro érték
DUNA EUR
P .. ... fMonolith
008  |50A0120002 [DUNA EUR Monolith Folydszamla zaré érték . 0 C EUR E
Folyoszaml
a zard érték
DUNA USD
009 50A0120003 (DUNA USD Folydszamia zard érték Folyoszami 1937,90 193790 usb E
a zaro érték
DUNA USD
. A o s hMonoIith
010 [50A0120004 [DUNA USD Monolith Folyoszamia zar6 érték L 0 0 UsSb E
FolyGszami
a zaro érték
o011
012 50A0129999
013 50A02 Bankbetét Q 0
014 50A021 Forint g 9]
015 50A0210001
016
o17 50A0219999
018 50A022 Deviza 0 0
013 150A0220001
020 §..
021 50A0229999 .
022 50A03 Allampapirok 0 Q
023 50A031 OECD tagallam altal kibocsatott allampapir 0 0
924 __|S0A03M EU tagallam aital kibocsatott allampapir 0 o
025 50A03111 Allamkotvény 0 4]
026 ?OAOBHN)OO
027
028 SOA03111999
029 50A03112 Kincstariegy 0 4]
030 ?OA031 12000
031 ..
032 gOAOSMZQQQ
Az MNB, az Eurdpai Kbzponti Bank, vagy az
033 50A03113 EuroPax Unsg mas taganamanak;egyban‘xj’g o o
altal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesité
ertékpapir
034 ?OAOZ%MEOOO
035 .
036 2’3AG31 13989
037 50A03114 Egyéb g ¢
038 ?OAOE‘: 14000
039
0AG3114899
040 SOA\;J G
04t S0AD312 E’?}éb O%CD tagdilam altal kibocsatott o 5
allampapir
042 150AL3121 Allamidtyeny 5] o
0AU3121000
043 ? AJ3121000
044 .
e 50A03121999
045 g
046 S0A03122 Kincstariegy o o
047 ?QAOS‘- 22000
048
CADZ122859
049 guAOj 2
050 50, Eayéb G o

Kitoltés datuma: 20120102
Akitoltésért felelts személy neve: Litresits Judit



Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja

Adatszolgaltatd neve:

Adatszolgaltato térzsszama:

4. sz. meliékiet Raiffeisen Alapkezeld Zrt. 11467058
Téblakod: 50A
3 AS S 420362.-26400162.
5%AO%$2300‘0
051 X
052 1.
053 SOA031 23999
054 |50A032 Nem OECD allampapir Q 0
055 |50A0321 Allamkétvény 0 0
056 |50A03210001
057
058  150A03219999
053 50A0322 Kingstariegy QO o
060 _ |50A03220001
061
062 150A03229999
063 150A0323 Egyéb [} 0
064 50A03230001
065 .
066 {50A03239999
EU tagallam altal garantalt, vagy olyan
067 |s50a04 nemzefkégi gzerv‘e'zet altal kibocsatott, vagy o o
garantalt értékpapir, amelynek az EU
tagaliamainak tébbsége tagja
068 50A041 Kétvények 0 0
069 |50A0410001
070 1.
071 50A0419999
072 |50A042 Egyéb 0 4]
073 50A0420001
Q74
075 150A0429999
076 {50805 Szabalyozolt piacon vagy mas elisment 118 523,21 118 523,21
piacon jegyzett értékpapir
077 50A051 Megfelelben likvid értékpapir 118 523,21 118 523,21
078 50A0511 Reészvenyek 4] 0
079  150A05110001
080
081  {50A05119999
082 50A0512 Kétvenyek o] Q
083 [50A05120001
084 1.
085 50A05129999
086 |50A0513 Jelzéloglevél 0 0
087 50A05130001
088
083 50A05139999
090 50A0514 Egyéb 118 523,21 118 523,21
091 |50A05140061 |DBX TR.ILEO o o |LU0200358497 270 37 698.21 37 698,21 EUR
092 |50A05140002 {LYXOR ETF DJ ‘[‘;SXOR ETH FRO010345371 2500 33 262,50 3326250 EUR
X~
093  |50A08140003 |X-TRACKERS TRACKERS LU0274211480 250 14 602,50 14 602,50 EUR
094  |50A05140004 | XTRA RUSSIA )R(’?JZ};A 110322252502 1600 32 960,00 32 960,00 EUR
095 |
096 150A05148999
097 |50A052 S‘zabél)‘/ozott piacoq va'gyvma's f'alismert 0 o
placon jegyzett egyéb értekpapir
098  150A0521 Részvények o} 0
099 50A05210001
00 ..
101 |50A05219999
102 150A0522 Kotvények 0 0
103 50A05220001
104 o
108 S0A052299499
106 50A0623 Jelzdloglevél 4] g
107 50A05230001
108 ..
108 SCADBZ39889
110 BOADE24 Egyéb g 8]
11 S0A05240001
112
113 [BOACB248998
Olyan érigkpapir, melynek kibocsétdja
kitelezetiséget vailalt az adotf ériékpapir !
114 50406 éven belll, szabéiyfo:‘zyoit péacravvafgy r:}és o G
slismert piacra t0rénd bevezelésére ésa
bevezstésnek nincs torvényi vagy egyéb
akadalya
115 504061 Részvények g g
116 50A0610001
117
118 50A0618995
119 150A062 Kétvények g S
120 _150A0620001
121
122 SOADB2595S%
123 i50AD63 Jedzdloglevél g o
124 BOADE30001
128

Kitdltés datuma: 20120102
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Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja

Adatszolgaltatd neve:

Adatszolgaltato torzsszama:

4. 5z. meliéklet Raiffeisen Alapkezeié Zrt 11467058
Tablakod: 50A
A PN oW 3040220420400,
126 0A0639999
127 150A064 Egyéb g (Y]
128 __150A0640001
129 1.
130 |50A0649999
Olyan, tagséagi jogokat megtestesité OTC
értékpapir, amelyre a vételt megelézd
131 |s0A07 hgrminc napon belli fo!ya'ma?cs’an leggtébb 0 0
két befektetési szolgahtatd nyilvénos mddon
visszavonhatatian vételi kotelezetiséget
ielentd arfolyamot tett kozzé
132 150A071 Részvények 4] 4]
133 S50A0710001
134
135 50A0719999
136  |50AQ72 Egyéb s} Q
137 __{BOAC720001
138 |..
139 __150A0729999
Legfeljebb kettd éves hatralévé futamideju
740 50A08 hitelviszonyt megt it6 OTC értékpapir 0 0
141 50A081 Kotvények 9 0
142 50A0811 Vailalati kGtvény 8] 0
143 150A08110001
144
145  |50A08119999
146 50A0812 Onkormanyzati kdtvény 1] (4]
147 |50A08120001
148
149 50A08129999
150 150A0813 Kozintézményi kibocsatas 0 4]
151 {50A08130001
152
153  |50A08139999
154 50A0814 Jelzaloglevél 0 Q
155 _ |50A08140001
156 1.
157 50A08149999
158  150A0815 Egyéb 4} 0
159  150A08150001
160
161 [50A08159999
162 50A082 Pénzpiaci eszkdzok g Q
163 150A0820001
164
165 50A0829999
166 |50A09 Keét éynél hosszabb hétvreyzrlé’vé'fulam’ideji}‘ 0 o
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
167 50A091 Kotvények 6] g
168 50A0911 Vallalati kotvény 0 "]
169 150A09110001
170
171 150A09119999
172 |50A0912 Onkorméanyzati kétvény 0 0
173 50A09120001
174 ...
175 50A09129999
176  |50A0913 Kozintézmeényi kibocsatds 0 o]
177 50A09130001
178 .
179 50A09139599
180 150AC914 Jelzédloglevél 4] 4]
181 50A09140001
182 ...
183 50A09148999
184  150A092 Egysb 2 0
185 50A0820001
186 1.
187 50A09299599
188 |s0a10 Befekietést jegy és egyéb kollektv 634 660,20 634 660,20
befekietési ériékpapir
189 504101 ?urépa% befaktefe’sé ia’iap vagy az El-ban 534 660,20 634 660,20
istrehozott megfeleidie
180 S0A1011 Nyiltvéol 634 660,20 634 660,20
T
191 |50A10110007 |AB EU HY EUR Ao U luotreresio 4473 6137055 61370,55 EUR E
182 50A16110002 PV EONIAEU :g EONIA LUD180174582 1310 153 825,00 153 625,00 EUR E
%
193 5GA10110003 [PV GOVTB EUR ;{JJSOVTB LUD111548326 187 50 504,93 50 504,93 EUR E
194 150A10110004 [RCM EU HY §$M &V ATCOD0765599 350 70 228,38 70 228,38 EUR E
195 |50A10110005 [RCM EURO RRY 2&31 EURD ATH000785209 1800 184 806,00 184 808,00 EUR E
PP - ROM . - - L N s
196 S0AT0110006 [RCM KELET KO CELET KO ATOODO740867 163 3507503 3507503 EUR £
197 150A10110007 [RELA RELA HUGOORT708508 60468 6225114 8225114 EUR £
198 5010110008 |TE TECHN EUR oSN L uotanasaeer 3556 16 499,17 16.489,17 EUR E
199

Kitdités datuma: 20120102
A kitditésert felelds személy neve: Litresits Judit




Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja

4. sz. meliékiet

Téblakod: 50A

0420402.20120402.

Adatszolgéltatd neve:
Raiffeisen Alapkezeld Zrt.

Adatszolgaltato torzsszama:

11467058

A A ';d_é:’?
50A 10119999

200

201 50A1012 Zartvégu

202 150A10120001

203 .

204 |50A10129999
Egyéb befektetési jegy és kollektiv

205 |s0mt02 befektetési értékpapir

206 150A1021 Nyiitvega

207 50A10210001

208 ..

209 50A10219999

210 |50A1022 Zartvégu

211 50A10220001

212 1.

213 |50A10229999

214 S0A11 Hataridds tgyletek 0

215 150A111 Ertékpapirra kotott 0

216 50A1110001

217

218 50A1119999

219 {50A112 Devizara kotott

220 50A1120001

221 1.

222 |50A1129999

223 150A113 indexre kotott

224 __|50A1130001

225

226 {B0A1139999

227 150A114 Tézsdei aru

228 50A1140001

229 1.

230 50A1149999

231 50A115 Hataridés kamatlab Ogyletek

232 50A1150001

233 1.

234 {50A1159999

235 |50A116 Kamat-, deviza- és tokecsere Ugyletek

236 |50A1160001

237

238 |50A1169999

239 S50A117 Egyeb

240 50A1170001

241

242 |50A1179999

243 i50A12 Vétell és eladdsi opcidk 0 [¢]

244  150A12% Ertékpapir 0 0

245 |50A1210001

246

247 50A1219999

248 |50A122 Deviza

249 50A1220001

250 1.

251 |B0A1229999

252 {50A123 Index

253  150A1230001

254

255 50A1239999

256 50A124 Tézsdei aru

257 150A1240001

258 1.

259 15041249999

260 50A125 Egyéb

261 |50A1250001

262

263 50A1259994

264 |50A13 Ingatian Q Y]

285 |50A131 Epités alatt 4116 ingatianok 0 0

286 50A1310001

287 1.

268  [50A131999%

2689 180A132 Egyéb

274 S0A1320001

271

272 [BOA1329999

272 150A14 K&

274 Isoatan S?éifp?.pif Lgyietek elszémolasabsl sreds

276 |50A142 Szér{?‘a;taicttvé}gy%etek slszamolasabot
eredf ki

276 150A143 ingatianokbd!

277 50A1431 :(:fga!!a'mgy!etek elszamoldsaboi eredé

278  180A1432 Ingatlanhasznositasbél

279 |SO0A15 Kotelezetiségek

N Ertékpapir Ggyletek elszamolésabo! eredd

280 |50A15T kdtstezetisdgek

Py 50A157 Szé@agatott ﬂg;ffetgk elszamolassbol
eredt kilelezetiséaek

282  |B0A163 ingatlanokbdl

- = v riligyleiak 5 5 G eredd
283 501531 kételezetiségek
284  150A1532 ingatianhasznositdsbot

KitGlids datuma: 20120102

A KitOltésért felelds
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RAIFFEISEN PRIVATE BANKING DUNA ALAPOK ALAPJA « EVES JELENTES 201 1.

I A Raiffeisen Private Banking DUNA Alapok Alapja dltalénos informdcick

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szédma:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazd neve:

Székhelye:

Kényvvizsgald neve:

Székhelye:
Elszamolds napja:

Tipusa:

BAMOSZ kategdria:

Futamideje:

Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapia
1111247

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

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungdria Kft., Kocsis Janos
1139 Budapest, Véci ot 99,

T+3 napon

nyilvénos nyilivégl értékpapir alap
kotvénytilsalyos (Gvatos) vegyes alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidgja

Az Alapkezelé a Raiffeisen Private Banking Duna Alapok Alapja tékéjét a likvid eszkszoksn fell kizérélag befektetési alapok jegyeibe,
illetdleg egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba fekteti. Az Alapkezeld az Alap mindenkori tokéjének legaldbb nyolevan szézalékét
fekteti befektetési alapok jegyeibe és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokba. Az Alap potencidlis befekietései kézst euréban és

dolldrban denomindlt pénzpiaci és kétvény alapok domindlinak, de szerepel kdztik ingatlan, részvény és szarmaztatott alap is.

3. Az Alap Ssszesitett és egy jegyre juto netté eszkézértékének alakuldsa

Arfolyam valtozas p Netto eszkozértéek® A ref. Index hozama

* az Alap 2007 . november 9-i indulasatél szédmitva

‘Raiffeisen
PN aLarok 2
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ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2011.01.03.

Instrumentum Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdz érték %
Atruhazhaté értékpapirok 1058 674
AL BRIC EQ EUR LU02%3313325 154 14998
DBX TR.LEOC EUR (0290358497 20 2772
HS NEW WORLD usD LU0283739885 2323 22734
ING ASIAN US usD 10119220589 22 22 496 1,75
ING EM HC EU EUR LU0041345751 17 59 528 4,67
ING NEWTC EU EUR LJ0119214004 1113 45 530 3,53
PY EONIA EU EUR 0180174582 2130 251084 19,49
PV GOVTB EUR EUR 0111548326 200 60 204 4,67
RCM E-AZS RE EUR ATOO00745872 123 25 290 1,96
RCM EUHY EUR ATO00076559%9 3%0 70 591 5,48
RCM EURC RKY EUR ATO000785209 2 50C 251700 19,54
RCM GLOBRESZ EUR ATO000785266 351 58 3%9 4,53
RELA EUR HU0000708508 99 470 100 336 7,79
TE ASGR EUR EUR LUO260870406 886 33013 2,56
TE GLBF EUR EUR LU0260870588 2103 40 000 3,11
Banki egyenlegek 229 262 17,80
Folyészamla - EUR EUR 226 746 17,60
Folydszamla - HUF HUF 623 0,05
Folydszdmla - USD ush 1 893 0,15
Egyéb eszkézok 1132 0,09
Egyéb kovetelések 1132 0,09
Osszes eszkéz 1 289 069 100,07
Kotelezettsegek -948 -0,07
Egyéb kotelezettségek 948 0,07
Netté eszkozérték T 288 121 EUR
Unitok szama 1238 394
Egy jegyre juté nettd eszkdzérték 1,040154 EUR
BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE
2012.01.02.
instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Esrkdz érték %

Atruhazhato értékpapirok 753 183 98,08
AR EUHY EUR EUR WoTI9176310 4 473 61 371 7,99
DBX TRILEC EUR LU02Z90358497 270 37 698 4,91
LYXOR ETF D) EUR FROCT0345371 2 500 33 263 4,38
PY EONIA EU EUR 0180174582 1210 153 925 20,04
PY GOVTB EUR EUR 167 4,58
RCM EUHY EUR 390 215
RCM EURO RKV EUR 8GO 24,07
RCM KELET KO EUR ATOCOO7 40667 142 4,57
RELA EUR HUOO00708508 &0 486 ERE
TE TECHN EUR EUR WCT140362497 3 554 2,15
XTRACKERS EUR 0274211480 256 1,90
XTRA RUSSIA EUR 0322252502 1400 4,29
Banki egyenlegek 0,76
Folydszamla - EUR EUR 0,45

rhszamla - HUF HUF 0,06
Folydszdamla - USD Uso 0,25
Egyéb eszkozék 1,37
Ertgkpapir Ugyletek elszdmoldsdbdl eredd kivetslések 1,34
Egyéb kovetslések 0,03
Osszes eszkéz 769 535 100,21
Kotelezetiségek -1 615 -0,21
Egyéb kotelezetiségek 1615 0,7
Netté eszkdzérték 767 921 EUR
Unitok széama 767 774
Egy jegyre jule netié eszkozériék 1,000191 EUR
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lll. A forgalomban lévé befekietési jegyek széma és az egy jegyre juté netté
eszkézérték

Befektetési jegyek forgalma (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2011.01.03-4n 1238 394
2011. évben eladott befektetési jegyek 110 480
2011. évben visszavaltott befektetési jegyek 581 100
Forgalomban évé befektetési jegyek 2012.01.02-4n 767 774
Portfolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2012.01.02-dn 767 921
Egy jegyre juté nettd eszkdzérték 2012.01.02-6n 1,000191

IV. A befektetési alap sszetétele

Nagysdgrend: EUR

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszkdz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 118 523 15,43
DBX TR.LEO EUR LU0290358497 270 37 698 4,91
LYXOR ETF DJ EUR FROO10345371 2 500 33 263 4,33
X-TRACKERS EUR LUO274211480 250 14 603 1,90
XTRA RUSSIA EUR LU0322252502 1 600 32 960 4,29
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott truhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmiltban forgalomba hozott atruhazhats értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhato értékpapirok 634 660 82,65
AB EU HY EUR EUR LlUo119176310 4473 61 371 7,99
PV EONIA EU EUR LU0180174582 1310 153 925 20,04
PV GOVTB EUR EUR LUO111548326 167 50 505 6,58
RCM EU HY EUR ATO000765599 390 70228 9,15
RCM EURO RKY EUR ATO000785209 1800 184 BOS 24,07
RCM KELET KO EUR ATO0007 40667 163 35075 4,57
RELA EUR HUG000708508 60 466 62 251 8,11
TE TECHN EUR EUR LU0140363697 3 556 16 499 2,15
Netto eszkczértéek 767 921 100,00

Az Alap jellegébdl addddan o befektetési siratégin elsdsorban a részvény, kétvény és pénzpiaci valamint alternativ eszkézesoportokat
lefedd alapok portiolion belili ardnydnok o mindenkori piaci kildtdsoknok meglelelé meghatdrozdséra, illetve az egyes befektetési alap

fipusckon belll o konkrét befektetési alopok kivélasztéséra iranyul. Az Alop o BAMOSZ kategorizdlds érielmében kétvénytilstlyos vegyes

alap, azaz @ kévény és pénzpiaci alopok teszik ki a portfolié jelentds részét.

2011, végén - hasonléan a 2010. év végi éllapothoz — a portfolié a fikvid eszkdz8ksn (Itraszdld szamlén elhelyezett banki betét) felil
kizérélag o fenti tablazatban a t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhaté értékpapirnak mindsilé ETF-eket (exchange traded fund) és az
egyéb Ghruhazhato értékpapiprok kategérigba sorolt nyilt végl befekietési alapok befektetési jegysit tartalmazia.

A befeldetési jegyek silyanak évkozi véltozdsat és a részvény-kdtvény kitettség alakuldsét az aldbbi tébldzat foglalia Gssze [0z egyes

glapok jellemzdit és az alapkezelési dijra vonatkozd informdcidkat az 1. szdmi mellékletben foglaltuk Ssszel:
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2010.12.31 2011.03.31. 2011.06.30 2011.09.30 2011.12.31

K&tvény és Péenzpiaci Alapok 68,4% 79,6% 72,4% 86,3% 85,4%
Parvest Euro Allamkatveny Alap 47% 9,6% 9,7% 6,1% 6,6%
Parvest Enhanced EONIA Cash18 Months 19,5% 22,0% 22,0% 26,9% 20,0%
RCM Euro Rovid Lejarati Kotvény Alap 19,5% 22,1% 22,4% 27 0% 24,1%
RCM Eurépa Magas Hozami Kétvény Alap 5.5% 6,3% 6,4% 8.1% 9.1%
Raiffeisen Eurd Likviditasi alap 7,8% 7,0% 11,9% 4% 8,1%
RCM Emerging Eurdpa Katvény Alap 0,0% 0.0% 0.0% 0.0% 4,6%
Templeton Global Kotveny Alap 3.1% 3.3% 0,0% 0,0% 0,0%
HSBC New World Fejlodo Piaci Kétvény Alap 1,8% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
ING AZSIA Fejlods Piaci Kétvény Alap 1,7% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Globalis Fejlode Piaci Kétvény Alap 4.6% 5,3% 0.0% 0,0% 0,0%
DB Xtrackers Eonia Likviditasi Koll. Alap 0,2% 0,2% 0,0% 4,5% 4,9%
Aberdeen Magas Hozami Kaotvény Alap 0,0% 0,0% 0,0% 7,2% 8,0%
Részvény Alapok 13,8% 14,7% 14,2% 6,6% 12,6%
RCM Globalis Részveny Alap 4,5% 0,0% 0% 0,0% 0,0%
Templeton Azsia Fejlods Piaci Reészveny Alap 2,6% 2,8% 0,0% 3.3% 0,0%
Templeton Technologio Részvény Alap 0,0% 0.0% 0,0% 0,0% 2,1%
ING Klima Részvény Alap 0,0% 2,2% 0.0% 0,0% 0,0%
RCM Eurazsia Részveny Alap 2,0% 2,1% 0% 0,0% 0,0%
RCM Emerging Eurdpa Részveny Alap 0,0% 0.0% 0.0% 0.0% 0,0%
Allianz BRIC Reszveny Alap 1,2% 1.3% 0,0% 0% 0,0%
ING Uj Technolégia Részvény Alap 3,5% 3,9% 0,0% 0,0% 0,0%
ING Info Technoldgia Részvény Alap 0,0% 0,0% 2,7% 3% 0,0%
ING Eurépai Elelmiszeripari Részvény Alap 0,0% 0,4% 0,0% 0% 0,0%
Lyxor ETF Turkey (DJ Turkey Titans 20) 0.0% 2.1% 2.1% 0,0% 0.0%
Lyxor ETF EU Banks [Stoxx Europe 600 Banks) 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% 4,3%
Deutsche Bank X-Trackers DAX ETF 0,0% 0.0% 4,5% 0,0% 1,9°
Deutsche Bank X-Trackers MSCI Russia ETF 0,0% 0,0% 1,3% 0.0% 4,3%
Guggenheim Frontier Markets ETF 0,0% 0,0% 2,1% 0,0% 0,0%
ING Konvergencia Reszveny Alap 0,0% 0.0% 1.5% 0,0% 0,0%
Készpénz 17,8% 5,7% 13,4% 7.1% 1,9%

Az clapkezelé 2011 elsé negyedévében emelte a kdtvény eszkdzoszidly silydt, néveltik az euré pénzpiaci és révid kétvény kitettséget. A
részvények sulyat minimalisan emeltik. A mésodik negyedévben a globdlis, és elsésorban Eurépdval kapesolatos kockdzat fokozédasa
miat csokkentettik o kotvények solyat, a részvény eszkézkitetiséginket pedig minimdlisan mérsékeltik. A részvény eszkozoszidly
Ssszetételén a masodik negyedévben médositott az alapkezeld, néveltik a kedvezd profitkilatasokkal rendelkezé technolégia szektor
solyat, illetve az eurdpai periféria makrogazdaségi problémai miatt a német és orosz részvényalapokba csoportositottuk &t az elsé

negyedéves szektorkitettséget.

A harmadik negyedévben, az eurépai periféria orszdgok finanszirozasi problémainak eszkalalédasa miatt az alapkezeld csékkentette a
kockdzatos eszkozok silyat, mérsékeltik az alap részvénykitettsegét. A részvényekbdl a kevésbé kockazatos kétvény alapokba silyoztunk
. Az utolsd negyedévben az eurdpai adéssdgproblémdk kezelésében pozitiv fordulat kévetkezett be. A globdlis gazdasdagi
konjunkturakilatasok javuldsaval, illetve oz eurdpai finanszirozdsi nehézségek enyhilésével parhuzamosan az alapkezeld a kockdzatos

eszkdzok silyanak emelése mellett doniét. A kamatozé eszkézskbe fekfetd alapok terhére noveltik a részvénykitettséget.

‘ Raiffeisen 5
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V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a térgyidészakban

2011 Nagységrend: EUR
Pénzigyi miveletek bevételei 55 904
Kapott osztalék 545
Folydszémlakamat 325
Ertékpapir arf.eredmény 53101
Kapott kamat pénzinttdl 0
Arfolyamkilénbézet 1933
Pénziligyi miveletek raforditasai 40 368
Folyészamlakamat HUF 0
Ertékpapir arf.eredmény 38 941
Futres Ugyletek arfolyamvesztesége 0
Arfolyamkilgnbézet 1427
Egyéb bevételek o
Kapott bintetd jutalék 0
A mikddési kslfségek 7 791
Bankforgalmi jutalék 1
Forgalmazasi jutalék 126
Alapkezels kslisége 3057
Letétkezeld koltsége 837
Erékpapirmozgatds koltsége 1093
Keler dij 35
Mérlegvizsgdlat - KPMG 2 389
Kényvvezetés 0
PSZAF dijak 253

Egyéb raforditasok 0
El6z8 évi kdnyvvizsgélati dij kildnbszet 0
Rendkivili bevételek o]
Rendkivili raforditasok o

]

Fizetett, fizetendd hozamok

Targyévi eredmény 7 745
Felosztott jdvedelem o
Ujra befektetett jSvedelem 7 745
Ertékpapirok értékkilombaszete 19 089
Allamkéhények 0
- kamatokbdl, osztalékbél 0
- egyéb o
Diszkont kincstarjegyek 0
- kamatokbdl, osztalékbsl 0
- egyéb

Befekietési jegy 19 089
- kamatokbdl, osztalékbsl 19 089
- egyéb 0
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Tékeszamla véltozdsai 2011, december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. Nagysdagrned: EUR)

Vagyonelem Idészak nyitéallomény Idészak zarddllomdany Megoszlas
Bankbetétek 229 257 5 845 0,76%
Idészak nyitddllomany ldészak zarddllomény
Vagyonelem t6zsdei ép.  16zsdén kiv. ép. t8zsdei ép.  tSzsdén kiv. ép Megoszlds
Befektetési jegyek o 1058 673 (o} 753 183 98,26%
AL BRIC EQ 0 61 371 8,01%
AL BRIC EQ 14 998 0 0,00%
DBXTR.LEO 2772 37 698 4,92%
HS NEW WORLD 22733 0 0,00%
ING ASIAN US 22 496 0 0,00%
ING EMHC EU 59528 0 0,00%
ING NEWTC EU 45 530 0 0,00%
LYXOR ETF DJ 0 33 262 4,34%
PV EONIAEU 251 083 153 925 20,08%
PV GOVTB EUR 60 204 50 505 6,59%
RCM E-AZS RE 25290 0 0,00%
RCM EU HY 70 591 70228 9,16%
RCM EURQ RKV 251700 184 806 24,11%
RCM GLOBRESZ 58 399 0 0,00%
RCM KELET KO 0 35075 4,58%
RELA 100 336 62 251 8,12%
TE ASGR EUR 33013 0 0,00%
TE GLBF EUR 40 000 0 0,00%
TE TECHN EUR 0 16 499 2,15%
X-TRACKERS 0 14 603 1,90%
XTRA RUSSIA 0 32 960 4,30%
Vagyonelem Idészak nyitédllomany Idészak zarédllomany Megoszlds
Aktiv elhatarolasok 2 1 0,00%
Kovetelések (o] 10 262 1,34%
Osszesen [+] 1 287 933 (o] 769 291 100,36%

VI. Szdrmaztatott igyletek

Az Alap o targyidészakban és 2011, december 316n szdrmazékos pozicidval nem rendlelkezett.

VII. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett véltozasok

Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi kérében, az igazgatésdg és feligyeld bizottsdg Ssszetételében jeleniés vdlfozds nem

kovetkezett be o 2011, évben, §] Uzletdgat, vagy szolgdliatdst nem inditott,

A 2011, évben négy hatdrozott futamidejl befekietési alap 61t le, az Alapkezeld hdrom 4] clapot indiioft igy év végén o Tdrsasdg
huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 201 T-es év folyomén az Alopkezeld befektetési alopokban kezelt dllomanya szinte folvamatosan
gy ! ¥ P t Yy
emelkedett. A 2010. év végi 1617 millidrd forinios dllomény egy év leforgdsa alatt 170,9 millidrdra névekedett, A nyiivanos befekietési

alapok piacdn az Alapkezeld 5,8%ra fudio névelni részesedését 2011 sordn,

&p Roiffeisen 7/
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Vill. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2011-es év tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

A bizonytalan nemzetkdzi kdrnyezet és évatos befektetdi hozzddllas ellenére a magyar dllampapirpiac kimagaslé teljesitményt mutatott fel
az év elsé felében. A kormdny dltal meghirdetett Széll Kalmén tervet a piaci szerepldk kezdetben pozitivan értékelték, és hajlandéak
voltak a kétvényaukcidkon rendre megemelt mennyiséget lejegyezni. A kilfdldi befektetSk dltal birtokolt dllampapir dllomény ezért
dinamikus ndvekedést mutatott, 2011. jOniusénak végére 3500 mrd forintra nétt (0jra megkdzelitve a vélsag eléti rekord szintet). A
kilfsldi dllomdny dinamikus novekedése [ami a magdannyugdijpénzitari kereslet drasziikus csdkkenését kévetben kiemelt jelentdségi)
ugyanakkor azt is magaban hordozta, hogy egy negativ hangulat okozta jelentdsebb hozamkorrekcié esetén a szereplék szamdra a piaci
likviditas szik kereszimetszet lesz, ami akdr jelentés mozgdsckhoz is vezethet ~ ahogy ez a miltban szémos alkalommal megtértént,

A harmadik negyedév nagy részében nemzetkdzi hirek domindltak és vezérelték a piac teljesitményét, szeptembertél azonban Gjra a
hazai gazdasagpolitika, és az orszagkockdzat emelkedése keriilt kézéppontba. A lakosségi devizahitelvégtsrlesztés lehetéségének hirére
jelentds hozamemelkedés zajlott le, o hosszé kétvények hozama a 8,50%-o0s szintre gyengiilt. A forint eurdval szembeni érfolyama szinte
folyamatosan gyengilt és megkdzelitette a 300 forintos élektani hatért. A jegybank ekkor még nem véltoztatott a 6,00%-0s alapkamat
szintjén.

December végén azonban mér 7% volt az alapkamat, az MNB ugyanis Gjra a kamatemelések eszkszéhez volt kénytelen nyélni. Erre az
utdn keriilt sor, hogy a folyamatos gazdasagpolitikai ,meglepetések” kévetkeztében két hitelminésiténél is bévli kategéridba keriilt a
magyar adéssdg {janudrban a harmadikndl is), amire a hazai éllampapirpiac 2008 &széhez hasonlitd tineteket mutatatoft. Az évet igy

gyakorlatilag az éves hozamesicson és jéval 300 forint feletti forint arfolyamon zérta a magyar pénzpiac.

A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint arfolyamanak alakuldsa 201 1-ben:

Id8szaki valtozés Friéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2017, mércius 31. 5,54% 4,90% 1,58% 265,78 6%
2011, [Gnius 30. 1,31% 1,32% 1,48% 265,61 6%
2011, szeptember 30. 0,40% 0,13% 1,29% 292,12 6%
20171. december 31. -4,56% -3,62% 0,72% 311,13 %
2011-es valtozas 1,64% 2,31% 517% -11,62%

forrds: MNB, AKK
A nemzetkozi kdtvény- és pénzpiac

A fejlett kétvénypiacokon két kildnbozd eseménysort figyelhettink meg 201 Iben. Az Egyesilt Allamokban valamint Németorszégban az
év eleji emelkedés utdn csdkkentek o hozamok, az év mésodik felére 2% korili szintekre ragadick be 10 éves lejdraton, ezt o fendencidt
még az Egyesilt Allamok adéssagplafonja kérili problémdk, és az USA ezt kéved lemindsitése, illetve Németorszag esefében az
eurdzdna addssagvalsdga sem tudia megimi. Az eurédvezet periféria orszagaiban azonban a gérég valsdg eseményei hatdrozidk meg
a kdtvénypiacokat. Az esefleges tovébblerjedés szempontjébdl kritikus helyzetben 1év8 Olaszorszag kétvényhozamai meredeken
emelkediek az év mdsodik felében. A 10 éves kdtvényhozam acugusztusban 6% felet [art, ezutdn o gordg fejlemények, oz olasz
kormdanyzali intézkedéseknek, volamint oz Eurdpai Kézponti Bank névekvé szerepvilialdsénok  készénhetben emelkedtek o
o

kotvénydriolyamok, de oz év végén mdr ismét magas, 7% kérili hozamszintekkel tolélkozhattunk, amely mellett o hosszi tévo

fnonszirozhatésdg nem biztositot.
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A nemzetkdzi pénzpiaci eseményeket jelentds mértékben befolydsolték a fébb jegybankok beavatkozasai 2011-ben. A fejlett orszagok
jegybankjai elsé kérben a monetaris politika hagyoményos eszkéztaraba tartozé instrumentumok bevetésével kivanték enyhiteni a Lehman
Brothers csédiét kovetSen kialakult likviditasi problémékat. Azt kévetéen azonban, hogy az amerikai jegybank szerepét betslts
Federal Reserve (FED) iranyadé rataja gyakorlatilag 0%-ra csdkkent, az Eurépai Kézponti Bank iranyadé rataja
pedig 1%-os szintre keriilt o hagyomanyos monetaris eszkdzékkel 15rténd tovabbi gazdasdgészionzés lehetdsége erdsen
korldtozottd valt. A monetaris laziités Ojabb formdja (amit a szaknyelvben quantitative easingnek hivnak) lényegében jegybanki
dllampapir vasarlést jelent, célia pedig a redkhozam elvérdsok csdkkentése. A FED a vélsag kirobbandsa éta mar két ilyen programot
inditott, 2011, végén pedig felerdsddiek a varakozdsok, hogy hamarosan elindul a QE3. Eurépdban az EKB sokdig ellendllt a piaci
nyomdsnak, decemberben végll 3 éves refinanszirozasi tendert hirdetett az eurépai bankok részére (igen olesé és
szokatlanul hosszé forrdst biztosiva az igencsak meggyengillt bankrendszer részére), amivel lényegében egy buijtatott QE-t
hajtott végre. Ezek az intézkedések biztositik a tartésan alacsony hozamksrnyezet fennmaradését, és a dolldrban és euréban

megtakariték més befektetési lehetdségek felé terelését.

A hazai és régiés részvénypiac

2010-ben o magyar tézsde kimondottan gyengén szerepelt mind @ régids, mind a globdlis &sszehasonlitasban. Ez o folyamat éles
fordulatot vett 2011. elsé felében, o kordbbi alulteljesités, és o kormdny elkételezédése az alacsony kdltségvetési hidny és esskkend
dllamadéssag mellett meghozia a vevdket a piacra.

A harmadik negyedéviél a gordg adéssagvalsdg tarthatatlansdga, az eurdpai szuverén addssagvdlsag tovaterjedésétdl vals félelem, az
amerikai adéssdgplafon megoldatlansaga, illetve a magyar piacokon az Gjabb és Gjabb nem-ortodox (=nem piacbardt, nem piackonform)
kormanyzati intézkedések bejelentése nehezedett a kockdzatos eszkézékre. A magyar piac Gjra kemolyan alulfeljesitette a régiét ebben
az iddszakban, amiben nagy szerepet jdfszott, hogy a nagy sillyal rendelkezd OTP drfolyamdt mélybe kildte o devizahitelek
végtorlesztésérdl szold frvénytervezet, és a roppant erds svéici frank.

A befektetk a negyedik negyedévig alapvetéen egyes fejlett dllamok adéssagproblémai miatt aggédiak, az utolsé hénapokban azonban
a vélsag Gf szintiére lépett azzal, hogy felerésadtek a globélis gazdasagi névekedési aggodalmak is. A gozdasagpolitikai kiléndt miatt a
valsag kiterjedésére addig immunis magyar tékepiac sérillékenysége is jelentésen emelkedett az utolsé negyedévben, ami 0l tikrozodstt a
forint drfolyaméban. A hazai részvénypiac atlagos teljesitményét reprezentalé BUX értéke végiil 20,41%-kal csskkent
2011-ben. A BUX ennek ellenére egyértelmien jobban feljesitett, mint régids tarsai az utolsé negyedévben, igy az év egészére nézve is

sikerUlt Sket megelSznie.

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 forrés: Bloomberg

A BUX teliesitménye o legjobb, de egyben a legszélsSségesebb is volt 2011-ben. A felilteljesités részben o 2010-es alulteljesités
korrekcidja volt, de kifejezésre jutcit benne oz o vélemény is, hogy a nem-ortodox gazdaségpolitika (kilénssen az dgazati kilénads) nem
farthatd rokke fenn. A magyar piac szélséséges mozgdsa 6l szemlélieti o magyar gazdosdgpolitikaval kapesolatos bizonytalonsdgot. A
kézép-kelet europai régio 16bbi piaca hasonlé negyedéves mozgast irt le, és végeredményil mindegyik piac 20%-

ot meghaladé eséssel zart annck ellenére, hogy taridsan negaiiv hangulat csak o hormadik negyedévben alokult ki: oz USA

lemindsitése és o nbvekedési félelmek felerdsidése o vildg valamennyi trségét negativan érintette, oz adésségvélsaggal kiszkads, az
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eurézdndhoz szorosan kapcsolédé régic pedig tovdbbi teherrel kellett, hogy megbirkézzon. Ez utdbbi kilénssen a tSkedramldsi

adatokban volt fetten érhefd, a régidt is magdba foglald EMEA térség volt a 201 T-es év egyik veszfese ebbdl a szempontbdl.

A nemzetkdzi részvénypiac

2011, elsé hénapjainak részvénypiaci mozgésait alapvetden meghatdrozd tényezdk kozét az Eszak-Afrikai politikai instabilitds
novekedése, illetve o valészinileg nagyon komoly tovagydrizé globdlis kindlati hatdsokkal is jéré japan féldrengés és atomkatasziréfa
voltak. Ezek mellett folyamatosan jelen volt a médidban az eurdpai periféria adéssdgproblémaja, és az annak megoldésara irdnyuld
kisérletek. E témak nagyban domindltdk a mésodik negyedévet is, 4f elemként jelent meg viszont ~ a kordbbi problémék eredéieként - a
vildggazdasag novekedésének lassulasaval kapesolatos aggodalom.

Az eldénfendd kérdés az volt, hogy a vildggazdasag aktudlis dllapota ciklikus lassuldst, vagy pedig Gjabb recesszidt jeleze eldre. Az
elemzdk dontd tobbsége az elsé verzidra, a lassuldsra fefte le a voksdt - ekkor. A piacok igy viszonylag ellendliéak maradtak, az elsé
negyedéves |6 teljesitmény utdn a mésodik negyedéves korrekcié nem volt jelentés.

Arfolyamzuhandst hozott azonban a vildg tézsdéin 2011, harmadik negyedéve, az irdnyadé amerikai indexek kézil az S&P 500 2008.
negyedik negyedéve Sta nem latott veszieséget kényvelt el, a Dow pedig utolidra 2009. elsé negyedévében esett akkordt, mint az ekkor
zarult negyedévben. Az iddszak hangulatdt az eurdpai adésségvdlsag eszkaldloddsa, o kézzelfoghaté kézelségbe kerild gérdg cséd és
az amerikai dllamaddssdg plafon megemelése karili vita hatdrozia meg. A globdlis részvénypiac (az MSCl World index) elérte a 20%-o0s
esést mdjusi csicsa dta, igy hivatalosan is ,medve” piacrél beszélhettiink. Az adéssdgvdlsdggal pérhuzamosan a lanyhuld névekedési

kilatasokkal és enyhe visszaeséssel jellemzett konszenzus egy csapdsra recessziés féleimekbe csapott &t.

Oktéberben visszatért o jokedv o nemzetkézi részvénypiacokra a szeptemberi panikot kévetSen. Habdr rengeteg probléma maradt a
lathatéron (o vilaggazdasag roml névekedési kildtasai, a gérég és eurdpai adéssagvélsag megoldatlansaga), a piac a nagyfoko
pesszimizmus hafdn folfelé korrigdlt. Jellemzéen a tiladott eurdpai indexek vitték a primet: @ német, az olasz és a francia részvények
emelkedése volt o leglatvanyosabb.

A globdlis fejlett részvénypiacok atlagos teliesitményét reprezentalé MSCI World index értéke 6,57%-kal
emelkedett 2011-ben forintban kifejezve, mig dollarban szamolva -7,61% volt a valtozas A fejlett részvénypiacok
kézil végll egyedil az amerikai tudott pozitiv véltozést produkélni 201 1-ben, mikézben az eurdpai és a japan bérzék kétszdmjegyl
veszfeséget kényvelfek el. Mozgalmas év volt 2011, a vildg részvénypiacain, mig az év elsd hénapjaiban a kizelkeleti ldzongasck és a
természefi kataszirofék adiak okot az aggodalomra, a késébbiekben az eurdpai adéssagproblémdkra, Amerikdban oz adéssagplafon
emelésével kapcsolatos vitak miatt elétérbe kerilé eladésodottsdgra és a globdlis gazdasagi névekedss lassuldsara terelédstt a hangsoly.
Ennek nyomén valdsagos panikhangulat bontakozott ki szeptemberben {a folyamat augusztusban, az USA lemindsitésével indult), amit az
év végén pozitiv korrekcid kivetett. A negativra fordult hangulat kizepette o defenziv szekiorok feliesitettek felil (kézszolgdltaték, nem
ciklikus fogyasztasi javak, egészségigy), lemaradék voltak viszont a pénziigyi paplrok és o nyersanyagszekior.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek valtozdsa:

oow 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: Eurdzéna, DAX: Németorszdg, NIKKEIZ25: Japén forrds: Bloomberg
e g Raiffeisen 10
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Az drupiacok

A nyersanyagpiacok mozgédsdt a vildggazdasdg ndvekedési kildtasaival kapesolatos bizonytalanség hatérozta meg 201 1-ben, kilénss
tekintettel az amerikai és a kinai ndvekedésre vonatkozé vérakozésokra. Az olaj piacdn az elsd negyedév — az Eszak-Afrikéban kitsrt
forrongdsok miatt bekdvetkezett ~ emelkedését korrekcié kovette, amely egészen o negyedik negyedév kezdetéig tartott, amikor tSbbek
kozétt a javulé amerikai makrogazdasdgi adatok hatdsdra ismét emelkedd trendet figyelhettink meg az év végéig. Hasonlé folyamatok
voltak megfigystheték a t8bbi nyersanyagpiacon is. Az arany drfolyama ekdzben térténelmi rekordokat déntstt az év sorén, a janudri
valamivel 1300 doliér feletti uncidnkénti arrél egészen 1900-g tartd erdsddést lathattunk o befekteték biztos menedéket keress
szdndékanak készonhetben, majd az év hatralévd részében némi korrekeist figyelhettink meg. Az ezist a janudr végétd! dprilis végéig

tarté ralit kovetéen az aranyhoz hasonléan mozgott az év hétralévs részében.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011, jolius 18] megvéliozott az alapkezelék magyarorszdgi szévetségének (BAMOSZ) ajdnldsa a befektetési alapok kategorizdldsdra
vonatkozdan. Az ajénlds hatdlya kiterjed o BAMOSZ tagjai dltal kezelt befekietési alapokra, tovdbbd a BAMOSZ hivatales
adatbézisdban szereplé minden egyéb befektetési alapra. Ennek értelmében kotvénytilstlyos (évatos) vegyes alap
kategériaba az az alap tartezik 2011, jSlivs 143l {fél év atmeneti idével), amelynek portfolisiaban 1évé nem kétvény tpust eszkézsk

%-of. A nem részvény Hpust eszkézok kategéridnként (pl. ingatlantipusi, drupiaci tipust, sib.) legfeljebb

arénya nem haladja meg a 35
20%-ot teheinek ki — ebbél a szempontbdl a befekietési jegyek telies egészében a kategérianak megfeleld kitetiséget jelentenek,

foggetlenil az alap feltdstségétsl.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, o befekietésein elért nyereséget Gjra befekteti. A hozam a befekietési jegyek nettd
eszkdzériékének emelkedésén keresztil mérhetd. Az Alapkezelé folyamatos napi neltd eszkdzértéken 16rténé visszavésérlasi kotelezettség
véllaldsaval biztositia o befektetok szdmdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavéltdsdval tetszéleges idépontban
hozzdjussanak o felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem veft igénybe hitelt 201 1-ben.

Olyan esemény, amely jelentdsen befolydsclndg o 2011, zleti évet, a mérleg forduldnapidt kévetden nem volt.

Budapest, 2012. dprilis 12.

Balogh Andrés

az Alap képviseletében
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