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Fluggetlen konyvvizsgdloi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

"""""" Az éves beszamoldrol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Féldiink Ertékei T8kevédett Szarmazatott Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjanak a
e konyvvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2012. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegh8l — melyben az eszk6zok és
forrasok egyezd végodsszege 1.420.323 E Ft, targyévi eredménye -13.754 E Ft (veszteség) —, és az ezen idGponttal végzédd
évre vonatkozd eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozd elemeit és az egyéb magyarazé

informacidkat tartalmazo kiegészitd mellékletbdl all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoléért

""""" A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés” ) felelGs az éves beszamoldnak a szamviteli
torvényben és a befektetési alapok éves beszdmold készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szold
215/2000. (XH. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint

e az olyan bels§ kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akar csaldsbdl, akar

hibabdl eredd lényeges hibas allitdsoktd! mentes éves beszamolo elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo felelGssége

A mi felel&sségilink az éves beszdmold véleményezése kdnywvizsgdlatunk alapjan. Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Koényvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
s kévetelményeknek, valamint hogy a kdényvvizsgdlatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot

szerezziink arrdl, hogy az éves beszamolé mentes-e a [ényeges hibas allitasoktdl.

ot A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves
beszadmoldban szerepld Gsszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott eljdrasok, beleértve az éves beszamold akar csalashdl,

//////

kockazatok ilyen felmérésekor a kényvvizsgald az éves beszamold gazdalkodé egység altali elkészitése és valds bemutatasa
szempontjabdl relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott kérlilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkod6 egység bels6é kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozdan véleményt mondjon. A konyvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikak
megfelelségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések ésszer(iségének, valamint az éves beszamold atfogod

prezentalasanak értékelését is.

véleménylink megaddsahoz.

Az RSM DTM AUDIT a filggetlen cégekbdl &ll6 RSM International szémviteli és tandcsaddi haldzat tagja.
Az RSM International olyan tanacsaddi hél6zat, amelyek tagjai sajdt jogukon ajénijak szolgéltatdsaikat.
Az RSM International nem jogi személy.

Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelel6 alapot nydjt kényvvizsgaloi
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamolé megbizhaté és valds képet ad a Raiffeisen Féldiink Ertékei T6kevédett Szarmazatott
Alap 2012. december 31-én fennalld vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idéponttal végz6d6 évre vonatkozé
jovedelmi helyzetér6l a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és kdnyvvezetési
kotelezettségeinek sajatossagairdl sz6l6 215/2000. (XIl. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban.

Egyéb jelentéstételi kotelezettség: Az iizleti jelentésrél késziilt jelentés

Elvégeztiik a Raiffeisen Féldiink Ertékei T6kevédett Szarmazatott Alap mellékelt 2012. évi éves beszamoldjahoz kapcsoldds,
2012. december 31-i fordulénapra vonatkozd lizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelGs az (zleti jelentésnek a szamviteli torvényben és a befektetési alapok éves beszamold készitési és
kdnyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl szalé 215/2000. (Xil. 11.) Kormanyrendeletben foglaltakkal 6sszhangban
torténd elkészitéséért. A mi felelGsséglink az Uzleti jelentés és az ugyanazon lzleti évre vonatkozd éves beszamold
Osszhangjanak megitélése. Az tizleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az lizleti jelentés és az éves beszamold Gsszhangjanak
megitélésére korlatozddott és nem tartalmazta egyéb, a gazdalkodd nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informacidk attekintését.

Véleménylink szerint a Raiffeisen Féldiink Ertékei TSkevédett Szarmazatott Alap 2012. évi {izleti jelentése a Raiffeisen
Foldiink Ertékei T6kevédett Szarmazatott Alap 2012. évi éves beszamoldjanak adataival sszhangban van.

Budapest, 2013. aprilis 24.
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Kozma Attila Mihaly Fri¢k, Beatrix
Partner Bejegyzett kbnyvvizsgald
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1138 Budapest, Faludi u. 3. RSM DTM AUD”_
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Raiffeisen Fsldiink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap

MERLEG

A / Befektetett eszkoz6k
I. Ertékpapirok
1 Ertékpapirok
2 Ertékpapirok értékkiilonbszete
a kamatokbdl, osztalékbdl

b egyéb

B / Forgéeszkozok
I. Kovetelések
1 Kovetelések
2 Kovetelések értékvesztése [
3 Kilf. pénzértékre 52616 kév. ért. killénb.
4 Forintkdvetelések értékelési kilonk.
ll. Ertékpapirok
1 Entékpapirok
2 Ertékpapirok értékkilonbozete
a kamatokbél, osztalékbdl
b egyéb
. Pénzeszkdzok
1 Pénzeszkdzdk

2 Valuta, devizabetét értékelési kilonb.

€ / Aktiv idébeli elhatarolasok
1 Aktiv idébeli elhatdrolésok
2 Aktiv idébeli elhatdrolésok ért. veszt. [

D / Szarmasztatott iigyletek ért. kiilénbozet

ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

E/ Sajat toke
I. Indulé toke
1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke
2 Visszavésdrolt bef.jegyek névértéke ()
il. Tokenévekmény
Visszavds. bef. jegyek bevonasi ért.kil.
Ertékelési kiilonbdzet tartaléka

El3z6 évek eredménye

A ow N —

Uzleti év eredménye
F / Céltartalékok
G / Kéftelezettségek
i. Hosszi lejaraty kotelezettség
li. Rovid lejaraty kételezettség
Ill. Kilf. pénzértékre sz. kot. ért. kil.
H / Passziv idébeli elhatarolasok

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2013. dprilis 24.
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Balogh Andrés

az Alap képviseletében



Raiffeisen Féldink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap

s eFt
Eredménykimutatas 2011. 2012.

december 31. december 31.

1 Pénziigyi miveletek bevételei 98 381 102 590

il Pénzigyi miveletek raforditasai 86 504 91342

I Egyéb bevételek 3807 2 883

- IV Mikadeési koltségek 30750 27 885
V Egyeéb raforditasok 0 0

VI Rendkiviili bevételek 0 0

- VIl Rendkiviili raforditdsok 0 0
Vill Fizetett, fizetendd hozamok 0 0

IX Targyévi eredmény -15 066 -13754

Budapest, 2013. aprilis 24.

-

" Balogh Andrés
az Alap képviseletében

.......

»»»»»



Raiffeisen Foldiink Ertékei Tékevédett Szarmaziatott Alap

Kiegészito melléklet

a 2012, december 31-ével végzédo izleti évre

1. Altalénos gazdalkodasi kérilmények

A Raiffeisen Faldink Ertékei Tékevédett Szarmaziatott Alap [tovabbiakban: Alap) 2010. november 25-én kerilt nyilvéntartdsba vételre a PSZAF-ndl.
Az indulé 18ke dsszege névértéken 1.534.910 e Ft, a jegyzés értéke 1.532.315 ¢ Ft.

A befekietési jegyek névértéke: 10.000 Ft

A PSZAF hatdrozatszéma: KE-Il-507/2010.

Az Alap hatarozott futamidei(, lejérata: 2013. november 29.

Az Alap mégét a Raiffeisen csoport nagybefekietésekben tapaszialt gérddja 4ll.

Auszirigban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezetd banki szolgdltaték.

Az Alap, kénywvizsgdlattal alatdmasztott éves beszamoldiat és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime,

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

Alapkezeld: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
e Az Alap képviseletére jogosult :  Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokarda u. 25.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezelé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kényvvizsgdlé: RSM DTM Audit KFft 1138 Budapest, Faludi u.3.

Az Alap kényvvizsgdlatra kételezett.

Kijelslt konyvvizsgalé: Frick Beatrix 8200 Veszprém, Vdlgyhid tér 7.
Regszdm: 000663
Igazolvény szam: 000527

A szamviteli szolgdltatds kirébe tartozé feladatok
iranyitasaért felelés személy: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvér u. 12.

NGM regisztraciés szam: 163363

2. Befektetési politika

Az Alap nyilvénos forgalombahozatal tjdn létrehozott nyilt végii, hatarozott futamidejs, szarmaztatott Ugyletekbe befektetd befektetési alap.

Az Alap befektetési jegyei az Alap futamidejének vége elétt is visszavalthatok.

Az Alapkezeld az dsszegy(jtétt tkét folyamatos hozamot biztosité befekletési eszkizékbe (tblnyomd részt bankbetétbe) fekteti. Ezen felil befektetési alapok
teljesitményébdl, a fizetési igéretben szereplé médon vald részesedss biztositdsa célighél az Alap hatérozott futamideji derivativ dgyletet két. A portfolioban
s a tékevédettséget biztosité eszkézsk varhatéan a Raiffeisen Bank Zrtnél elhelyezett bankbetétekbél tevédnek ssze. Az Alap a kézvetlen befektetéseken illetve
a szarmaztatolt eszkdzoksn keresztil kbzvetve kiteséget szerez a pénzpiacokon, a kamatozé eszkdzok piacdn és az drupiacon. Befektetési politikajaval

a DOW-jones UBS Commodity Index nyersanyagindexre szerez kitettséget, gy az Alap teljesitménye ezen index drfolyamdnak alakuldsatél figg.

Az Alapkezeld olyan nyilt végli szarmaztatott alapot hoz létre, amelyen keresztiil o Befektetdk Ggy részesedhetnek a nyersanyagindex {Dow-jones-UBS

o Commodity Index) teljesitményébdl, hogy az igy létrehozott szarmaztatott alap befektetési polifikdjéval biztositia a befektetési jegy névértékének megfeleld
t8kének az Alap lejaratakor térténd visszafizetését.

Az Alap célia, hogy lehetéséget nyijtson a befekietéknek arra, hogy a tajékoztatéban megnevezett Grupiaci index teljesitményébd részesedjen a befektetési
- jegyek névértékének 100%os lejaratkori visszafizetése mellett. Az Alapkezeld a téke és hozamkockdzat cskkentése érdekében az Alap mindenkori sajét
t6kéjének jelentds, esetleg 100%-ot elérd hanyadat tervezi kamatozé eszkdzikbe, azon belil is elsdsorban bankbetétbe fektetni. A fennmaradsé részbél

vagy jovébeli kitelezetiség ellenében (swap vagy opcids iigylet keretén belil) szdrmazékos eszkdzsket vésdrol. Cél, hogy a befektetdk a mégbttes termékeknek
a fizetési igéretben meghatdrozott médon szdmitott hozamébél részesedienek. Az Alap a téjékoztatéban meghatdrozott 2013.12.06- hozamfizetési napon

e teljesitményrészesedsst fizet a 2013.11.29-i megfeleltetési napon befektetési jeggyel rendelkezé tulajdonosok részére.

A portfslié lehetséges elemei a kévetkezdk:
1. Létraszdlé illetve lekstott bankbetétek
2. Allampapirok
A) a magyar vagy kilféldi allam attal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesitd dllampapirok, igy t8bbek kézétt a diszkont kincstérjegyek, kamatozé kincstéarjegyek
iletve vdltozé kamatozdsy dllamkétvények
e B} az MNB, az Eurépai Kézponti Bank vagy az Eurépai Unié mas tagdllamanak jegybankia dltal kibocsdtott hitelviszonyt megtestesiid értékpapirok.
3. Egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
4. Szérmaztatott igyletek: amelyek ériéke az alapjaul szolgdlé befektetési eszkdz, deviza vagy referenciardta értékétdl figg és 5ndllé kereskedés

targydt képezi (derivativa).
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3. Szamviteli politika 8sszefoglalasa

3.1. Szdmviteli irdnyelvek

Az Alap o kdnyvelését és kimutatdsait a Szamvitelr! sz5l6 2000. évi C térvény (Szt.), a Tékepiaci tdrvényrdl sz6l6 2001. évi CXX. tv. llletve a befektetési alapok
beszamoldkészitésérdl a 215/2000. (XI1.11). Korm. rend. eldirasaival és a Magyarorszdgon dltaldnosan elfogadott szamviteli elvekkel 8sszhangban késziti.

« Az Alap kettds kdnywvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimulatds, a kiegészité melléklet és a cash-flow kimutatds.
Az Alap az ellendrzés és onellendrzés soran megdllapitott, az el6z8 év éves beszamolsjdban elkévetett jelentdsebb dsszegl hibanak tekinti azokat, amelyek
meghaladiék az ellendrzstt izleti év mérlegfédsszegének 2 szazalékdt, illetve, ha a mérlegfdssszeg 2 szazaléka meghaladja az 500 millié forintot,
akkor 500 millié forint.
Az dlap lényegesnek minésit minden olyan jelentds dsszegli hibat, amelynek hatdsa eléri, vagy meghaladia a sajat téke 20%-4t.

Az Alap §8bb szamviteli irdnyelveinek dsszefoglalésdt és az értékelési eligrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.
3.2. Az éves beszémolé pénzneme

A mérlegbeszamolé magyar forintban készijlt és ezer forintban {eFt) kerilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2013. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljérasok ismertetése

Az értékelési eligrasokndl - a Szamviteli Tv., a Tdkepiaci tv. és a kezelési szabdlyzatban leirtak alapian - az Alap Szamviteli politikajgban régzitettek
az iranyadéak.
Az Alap az eszkézeirél részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alapkezelési szabalyzaténak megfeleléen torténik.

Az értékpapirok nem realizalt drfolyam killsnbézetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kézvetlenil o t8kendvekménnyel szemben kerill elszamoldsra.

A portfslié értékelésének elvei:

Latra sz4l6 betét {folydszamla

A netté eszkbzériéket a ldtra sz6l6 betétek kapesan oly méden kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezelé T napon likviddlng.
Lek&tét betét

A lekatott betétek dsszegét a T napig felhalmozott kamatok 3sszegével meg kell névelni.

Diszkont betét

Fix kamatozasd instrumentum, amelynek a mindenkori aktudlis piaci értékét az adott napi zéré kupon szintek hatdrozzdk meg.

Szérmaztatott igyletek

Az Alapkezelé az Alap nevében szarmaztatott Ugyletet kizardlag az Alapkezelési Szabdlyzatban megfogalmazott befektetési célok elérése

érdekében kéthet befektetési eszkdzre. Tdzsdén kivili szarmaziatott Ugyletek:

. 1. Hatdridés vételi megdllapoddsok

A hataridés vételi megéllapoddsok T napi eszkézértéke a mégbttes instrumentum meghatdrozott T napi piaci értékének és a hatdridds megdllapoddsban
szerepld vételi drfolyam T napra vonatkozé jelenériékének o killnbozetével egyezik meg.

2. Hatdridés eladasi megdllapodasok

A hatéridés eladési megéllapodasok T napi eszkdzértéke a hataridés megéllapodasban szerepld eladdsi arfolyam T napra vonatkozé jelenértékének és
a mégdtes instrumentum fentiek alapjdn meghatdrozott T napi piaci érékének kilonbszetével egyezik meg.

3. Opcids, csereiigyletek, egyéb szarmaztatott Ugyletek

Amennyiben t5bb dr is elérhetd egy 16zsdén nem kereskedett igyletre, akkor a tdjékoztatéban meghatérozott sorrend szerint kell figyelembe venni az érakat.

A szarmaziatolt iigyletek évvégi ériékelésekor az iigylet piaci értékének Gsszegét kell ériékelési kilénbdzetként elszamolni az értékelési kilonbozet

tartalékéval szemben. Az ériékelési kilénbézet minden érékelés alkalméval elszdmoldsra keril a f8kdnyvi szémldkon.

s

Tézsdére bevezetett értékpapirok

A) Hitelviszonyt megtestesité érékpapirok esetén amennyiben a tézsdén az adott értékpapirra netté arfolyamon tarténik jegyzés és igy az drfolyam nem
tartalmazza oz elézé kamatfizetés 6ta a T napig felhalmozott kamat ésszegét, Ggy az adott értékpapir piaci értékének meghatarozasakor az utolsé
e kamatfizetéstl T napig felhalmozott kamat &sszegét hozza kell adni az értékpapir netté arfolyamériékéhez. Amennyiben a i6zsdei arfolyam az utolsé
kamatfizetés 6ta felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T t8zsdenapon forgalom nemvolt, akkor az utolsé t8zsdei atlagérfolyamot az utolsé forgalmi nap

és a T nap kozot felhalmozédott kamatokkal névelni kell.

B) Az elsddleges forgalmazéi rendszerben szerepld allampapirok értékét az AKK dltal nyilvanossagra hozott legjobb vételi és legjobb eladdsi arfolyam

szdmtani dtlagaként meghatdrozott kézép arfolyam alapjan kell szamitani (iddaranyos felhalmozott kamattal névelve).

A szémitdshoz az értékelés napjdn - vagy annak hignyaban az értékelést megeldz3, ahhoz legkdzelebbi - az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.
C) Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szereplé és 92 nap vagy anndl révidebb hatralévs futamideit dllampapirok T napra vonatkozd
o arfolyamat az AKK 3 hénapoes referencia hozama alapidn, kétvények esetében az idéardnyos kamatial nvelve kell értékelni.

A 92 napndl hosszabb hatralévé futamideiti dllampapirok T napra vonatkozé drfolyamét az utolsé 16zsdei netté dlagdrfolyamon, az idéardnyos -

T napig - felhalmozott kamattal névelve kell értékelni.
D} Az egysb tézsdén jegyzett értékpapirok esetében az utolsé t6zsdei netté atlagarfolyamot kell alkalmazni, a T napig fethalmozott kamattal névelve

kell értékelni.
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Tézsdére be nem vezetett, nyilvénos értékpapir-forgalomban szerepld ériékpapirok

A Tézsdére, azaz a BETre, be nem vezetett, de valamely kilfsldi 16zsdére bevezetett értékpapirokat a Letétkezelé dltal meghatdrozott professziondlis

adatszolgdltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal T-1 napi zaré arfolyamon kell értékelni.

A semmilyen t6zsdére be nem vezetett, nyilvanos ériékpapir-forgalomban szerepld értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb mdsodlagos
w piacénak tekinthetd OTC piacon kdzzétett T-1 napi zaréarfolyam, ennek hidnydban atlagérfolyam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatérozni.
Amennyiben T-1 napra drfolyamkézlés nem hozzaférhets, a szamitdsokat az utolsé napi zdréarfolyam illetve ha az nem hozzéférhetd a beszerzési nettd
arfolyam alapjan kell elvégezni. Ha az értékpapirckra netté drfolyamot kdzélnek illetve ha az értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté arfolyam alapjan
ker(l kiszémitasra, Ggy az adott értékpapirok piaci értékének meghatdrozdsakor a t napi g felhalmozott kamatot hozzékell adni a netté arfolyamértékhez.
A tézsdére be nem vezetett, kevesebb mint 91 napos hatralévé futamideji Magyar Allam dlial kibocsdtott diszkont kincstarjegyek T napra vonatkozé

az AKK 3 hénapos referenciahozama alapjan kell kiszamitani.

e Az dllamkaivények vételekor a megvasdrolt kamatot bevételt csskkents tételként kdnyveljik el. Az eladdskor az eladott kamat bevételként
jelentkezik. Az év végi Gtériékeléskor a megszolgalt kamatot értékelési kilonbozeths! szdrmazé tékenévekményre kényveljik az érntékpapirok

értékkilonbozetével szemben.

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

bekezdésével dsszhangban a vevé, az adés minésitése alapjdn az Uzleti év mérlegfordulénapian fenndllé és a mérlegkészités idépontiaig pénzigyileg
nem rendezett, harom hénapon foli lejaratt kévetelésnél (ideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi vallalkozdsokkal szembeni kéveteléseket, a kalessnként,
az eldlegként adott 5sszegeket, tovabbd a bevételek aktiv idébeli elhatdrolasa kazstt lévé kévetelésiellegl tételeket is), azok keletkezésekor
értékvesziést kel elszamolni

- a mérlegkészités idépontjaban rendelkezésre 4llé informaciok alapian - a kévetelés kényv szerinti értéke és a kévetelés varhatdan megtérild dsszege

- veszieségjellegl - kilonbézet dsszegében az egysb raforditasokkal szemben, ha ez a kilénbézet tartésnak mutatkozik és jelentds dsszeg(.

s

A befektetési jegyek eladdsa és visszavéltasa a kezelési szabalyzatban eléirtak szerint térténik.

A forgalmazés névértékben az indulé t6két, o befektetési jegyek névértéke és folyd dra kézti - az értékeléshbél addds - kilsnbozet t6kendvekményt véltoztatia.

et

s
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1. Informdcidk az Alap portfélisjars!

A) Szarmaztatott iigyletek 2012.12.31
Nomindfis Ertékelési
Swap igylelek Devizanem érték eFtban kilsnbézet
Swap Ugyletek névértéke HUF 1156 000 179 491
Lejarata: 2013.11.29
2012.12.31
w Mérleg szerinti
Vételi opcisk Devizanem Beszerzési Erték Ert.kil. kamat Ert.kil. egyéb érék e Fban
DJuBs C HUF 187 359 0 -165 265 22 094
Opcié lejarata: 2013.12.03 187 359 [+] -165 265 22 094
Pénzeszkézdk 2012.12.31
Beszerzési Ertékelési Mérleg szerinti
----- Létra szolo bankbetétek Devizanem ériék eFt-ban kiilénbozet Ssszeg eftban
Folydszamla HUF 54 900 0 54 900
Lekétott betét HUF 1156 000 [} 1156 000
Osszesen: 1210 900 ] 1210900
4.2. Elhatérolésok részletezése
. Aktiv idébeli elhatarolds {adatok eFtban) 2011.12.31 2012.12.31
Folyészémla kamat elhatéroldsa 17 35
Lekatot betét kamat elhataroldsa 8 624 7 803
‘Bsszesen 8 641 7 838
4.3. Egyéb informdcick
Az 8t évnél hosszabb ideji ktelezettségek: Hitelfelvétel nincs
Az Alap munkavéllalékat nem foglalkoztat.
Az Alap a befektetési politikdja alapjan tskevédelmet igér az Alap lejdratakor befektetési jeggyel rendelkezé tulajdonosok részére.
Az Alap nem kapott &s nem adott fedezetet, -biztositékot, -6vadékot, nem vallalt garancidt és kezességet.
4.4. Az eredménykimutatashoz kapcsolédé megjegyzések
Az Alap a ra vonatkozé, 215/2000. Kormanyrendelet alapjan késziti az eredménykimutatdsdt.
Pénzigyi miveletek bevételei részletezése (eFtban)
2011. 2012.
Lekstott betét kamat 88 339 98 560
Kapott kamat értékpapir 2250 1852
Kapott opciés dij 4185 714
Ertékpapir eladds arf.eredmény 0 151
Folyészamlakamat HUF 3 607 1313
Osszesen 98 381 102 590
Pénzigyi miveletek réforditasai részletezése (eFtban)
2011. 2012.
Swap Ugylet negyedéves dij 86 950 99 203
e Swap névérték csékkentés dij 2 650 7914
Ertékpapir eladds arf.eredmény 0 53
Fizetett opciés dij 2204 0
Osszesen 86 504 91 342
Az opcids ligyletek eredményhatdsa 201 1-ben 1.981 e Ft, mig 2012:ben 714 eft nyereség.
Egyéb bevételek részletezése (eftban)
2011. 2012.
legyzés és visszavaltés dija 3807 2 883
Osszesen 3807 2 883

ta
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A mikédési kéltségek részletezése (eFt-ban)

2011. 2012.
Alapkezeld kéltsége 30750 27 885
Osszesen 30 750 27 885

Az Alapkezel$ dtvéllalta az Alap mikidésével kapesolatos Ssszes kdliséget, melyet az alapkezelési dijban érvényesit.

A 2012. &vi kénywizsgélati dij 8sszege 417,8 e Ft amelyet a fentiek alapjan az Alapkezeld szintén az alapkezelési dijban érvényesit.
Rendkivili bevételek és raforditdsok sem 201 1-ben sem 2012-ben nem voltak.

s

5. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a j[Svedelmezéség alakulasanak bemutatasa

eFtban

A sajat toke részletezése 2011. 2012.
december 31. december 31.

1. Indulé téke 1488 030 1429 390

- a} Kibocs.bef.jegyek névértéke 1560100 1561 030
b} Visszavas. bel.jegyek névérieke 72 020 -131 640

Il. Tokendvekmény 92771 -11 237

i. Visszavds. bef.jegyek bevondsi ért.kil. -1 803 508

2. Ertékelési kilonbozetbsl 108 608 201 585

- 3. Eléz& évek eredménye -184 510 -199 576
4. Uzleti évi eredmény -15 066 -13754

Sajat toke 1 395 309 1418 153

6. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kdzsth eltérés okai:

Az eliérés alapvetd oka, hogy mig a beszamolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informacickra épil, addig a portfslis jelentés szémai 2013.
els forgalmazési napjan, mint nyité érték keriiliek meghatdrozdsra a 2012. évi utolsé forgalmazasi napi dllomanyi adatok alapjan.
A kételezettségek kézétt is megjelennek az elsd, mar 2013, évi forgalmazdsi napig szamolt dijételek, mig az éves beszamoléban a tényleges

2012. évi kéliségek és kotelezettségek keriinek elszamoldsra, melyek janudr 31-g ismertté véltak. Az ebbdl adéds eltérés 388 e Ft

Beszdmolé NEE szdmitds Kilénbdzet (eftban)
Sajdt téke / Netté eszkdzérték 1418153 1 418 006 -147
e Kilsnbézet tételesen:
Szarmaztatott igylet ért.kilénb. 201 585 201 585 0
Ertékpapirok 0 0 0
Pénzeszkdzsk, bankbetétek 1210900 1218936 8 036
Kévetelések és aktiv elhat. 7 838 43 7795
Kitelezettségek és passziv elh. 2170 2558 -388

Az bsszehasonlithatésag érdekében a NEE kimutatdsban a pénzeszkézok kozétt szerepld swap folydszamla zdré érték kiemelésre kerilt, mivel
a beszémoléban ez az érték a pénzeszkézokidl elkilénilten, a szérmaztatott igyletek értékelési kilénbozeteként kerilt kimutatasra.
A folysszamla és a lekststt betétek elhatarolt kamata a NEE szamitasban a pénzeszkdzok és a kavetelések kozétt szerepel, a beszdmoléban pedig az

akiiv elhataroldsok kézétt kertlt kimutatdsra. Az elsd forgalmazési napig és a 2012.12.31-ig esedékes kamatkilonbdzet dsszege 241 eFt.

sivtod
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Mutaték:  (lasd 1. sz. mellékiet!)
1. Befekteteif eszkéz6k az Ssszes eszkozokhsz

2. Forgdeszkézok az Ssszes eszkdzdkhéz

3. Sajét 18ke ardnya az Ssszkételezeitséghez + sajdt tékéhez

4. Hosszt lejératy kételezettségek
a/ aHIK + sajét t6kéhez
b/ a sajdt t6kéhez

A "likviditési jelentés" a 2. sz. mellékletben talalhate.

llakloth 1alhaté

A "cash-flow" ki ds a 3. sz. T

A "porifslié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhats.

Budapest, 2013. &prilis 24.

2011.
0,00%

92,21%
99,83%

0,00%
0,00%

-~

2012.
0,00%

85,81%

99,85%

0,00%
0,00%
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetelt eszkéz6k az ésszes eszkdzokhéz

0,00% Befekietett eszkdz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézok az bsszes eszkszékhoz

85,81% Forgbeszkdz+Aktiv iddbeli elh.

Osszes eszkdz

3. Sajdt téke ardnya az dsszkStelezetiséghez + sajat tékéhez

99,85% Sajat t6ke

Forrdsok dsszesen

4. Hosszu lejératu kételezettségek
a/ aHIK + sajdt t8kéhez
b/ a sajdt t6kéhez

a/
0,00% Hossz{ lejaratd kdtelezetiségek
Hosszd lef. két. + Sajat t6ke
b/
0,00% Hossz0 lejaraty kdtelezetiségek
Sajdt 18ke

Budapest, 2013. dprilis 24.

0
1420323

1218738
1420323

1418153
1420323

0

1418153

o]
1418153

Balogh Andrds
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés az alapra 2012,
eftban
I. Hitelallomény 8 étel ]
eft-ban
1. K8ltségek &sszetétele Pénziigyileg realizalt 25715
Elszamalt Elhatarolt/szalliték
Alapkezeld kéltsége 27 885 2170 25715
Ossz: 27 885 2170 25715
1l Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajat ke 1418 ]53J eFt-ban
ill. %-ban
Idészak nyitéallomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem Megoszlas
1 250 277 1210 900 85,3%9%
Folyészémla 44 277 54 900 3,87%
Bankbetétek 1 206 000 1156 000 81,51%
Idészak nyitéallomany |dészak zarédllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. tézsdén kiv. ép. tézsdei ép. t3zsdén kiv. ép. Megoszlds
Allamk&tvény o 29 897 [) 0 0,00%
2013/E MAK o} 29 897 0 9] 0,00%
ldészak zaréallomany Idészak zdrédllomany
Vagyonelem t8zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Yételi opcié 4] 55 536 ] 22 094 1,56%
Djuss C 0 55536 0 22094 1,56%
Idészak nyitéallomany |d8szak zarédilomany
Vagyonelem Megoszlas
Swap érték 53 278 179 491 12,66%
Aktiv elhatarolasok 8 641 7 838 0,55%
Osszesen 1 397 629 1 420 323 100,15%

Budapest, 2013. &prilis 24.

o

V' Balogh Andras I
Az Alap képviseletsben
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3. sz. melléklet
Cash-flow kimutatas

1. Szokdsos tevékenységbdl szarmazé pénzeszksz-valtozas
(MUkadési cash flow, 1-13. sorok)

. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkil) =
. Elszdmolt amortizdcié +
. Elszémolt értékvesziés és visszairds +
. Elszémolt értékelési kildnbézet +
4.a. Elszémolt ériékelési kiilénbézet korrekeié +
5. Céltartalék képzés és felhaszndlds kildnbdzete +
6. Ingatlan befektetések ériékesitésének eredménye +
7. Ertékpapir befektetések ériékesitésének, bevaltasanak eredménye +
8
Q

AWN —

. Befekietett eszkdzok dllomanyvéltozasa +
. Forgbeszkdzok dllomanyvéltozasa +
9.a. Ertékpapirok dllomdnyviliozdsa +
10. Révid lejarats kételezettség dllomdnyvdltozésa +
11. Hosszi lejaraty ktelezetiségek dlloményvdltozésa +
12. Aktiv idébeli elhatdroldsok dlloményvéltozésa +
13. Passziv idébeli elhatdroldsok dllomanyvéltozasa £

1. Befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkdz-véltozas

14. Ingatlanok beszerzése -

15. Ingatlanok eladésa +

16. Befolyt bérleti dijak +

17. Ertékpapirok beszerzése -

18. Ertékpapirok eladésa, bevdltasa +
19. Kapott hozamok +

IHl. Pénzligyi miveletekbdl szarmazé pénzeszkéz-valtozas

20. Befekietési jegy kibocsdtds +

21. Befekietési jegy kibocsdtds sordn kapott apport -
22. Befektetési jegy visszavdltésa -

23. Befeketési jegyek utdn fizetett hozamok -

24, Hitel, illetve kdlesén felvétele +

25. Hitel, illetve kélcson torlesztése -

26, Hitel, illetve kélcsén utdn fizetett kamat -

V. Pénzeszkdzék valtoxasa (tiziizlll sorok) £

Budapest, 2013. dprilis 24.

& Ftban
2011.

december 31.

-17 066

-15 066

0

0

-108 608
108 608

COOOO0CO

-54 727
15370

0
70 097

[eNeNeNe]

-71 793
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e Ftban
2012,

december 31.

-15 650

-13754
(¢}
(o}
201 585
201 585
Qo
0
-32 052

-39 377



4. sz melléklet

Portfélié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok:

Alap neve:

Alap lajstromszdma:
Alapkezels neve:
Letétkezeld neve:

Raiffeisen Foldink Ertékei Tékevédett Szarmaztatott Alap
1111417

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Forint
NEE szémitds tipusa: |  2012.12.31
Targynap (T): 2013.01.02
Sajat t8ke: 1418 005 934
Egy jegyre juté NEE: 9 920,357173
Darabszém: 142 939
A térgynapi nettd eszkézérték meghatdrozdsa:
2012.12.31 ezer Forint
L KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelallomény (8sszes): Futamido Hitelezo 5sszeg/ Erték %
B 0%
@sszeg/ériék %
1/2. I Egyéb kotelezettségek (Gsszes): 2 558 100%j
Alapkezeldi dij miatt 2558 100%
Letétkezeldi dij miatt 0%
Bizomanyosi dij miaft 0%
Forgalm. kig. miatt 0%
Kozzétételi kig. miaft 0%]
Reklam kig. miatt 0%
Ksltségként elszamolt egysb tétel miatt 0%
Egyéb - nem kéltség alapt - kételezettség 0%
1/3. I Céltartalékok (6sszes): I - I 0%
1/4. l Passziv idobeli elhatarolasok (dsszes): l - I 0%
[ Kstelezettségek 1 | 2558 | 100%)
il ESZKOZOK Osszeg/Erték Y%
HTAR Folyészamla, készpénz (6sszes): 54 900 4%
IHUF - RAFEA HUF Folyészamla zéré érték 54 900 4%
2. Egyéb kovetelés (Ssszes): - 0%
0%]
Lekofoff bankbefefek o
/3. . 1164 036 82%)
(8sszes): ‘
/3.1, Max. 3 hé lekstést (Gsszes): Futamido Bank R 0%
0%}
/3.2, J honaanl hosszabb lekotesu - 1 164 036 829
(6sszes): e
Raiffeisen Bank Zrt. 1 156 000 81%]
felhalmozott betéti kamat 8 036 1%
Megn. Devizanem | Névérték Osszeg/Erték %
/4. I Ertekpapirok (8sszes): - 0%
11/4.1. | Allampapirok (ssszes): -] 0%|
1/4.1.1. | Kétvények (8sszes|: " 0%
0%f
11/4.1.2. ] Kinestarjegyek (8sszes): - 0%
0%
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Devizanem Névérték

Osszeg/Erték

Yo

Egyeb jegybankkepes ep.

/4.1.3. (Gsszes): ° 0%
0%
11/4.1.4. I Kulfsldi dllampapirok (8sszes): B 0%
0%
Gazddltkoddi és egyéb B
/4.2 hitelviszonyt megtestesité ép.: ) 0%
/4.2.1. | Tézsdére bevezetett [Gsszes): . [
0%|
11/4.2.2. I Kilfeldi kétvények (8sszes): - 0%)
0%
iI/4.2.3. l Tézsdén kivilli (Gsszes): R 0%
0%|
11/4.3. | Részvények (6sszes): . 0%
11/4.3.1. | T8zsdére bevezeteft (Gsszes): - 0%|
0%
[1/4.3.2. | Kulfsldi részvények (Gsszes): - 0%
0%
11/4.3.3. | Tézsdén kivili [Bsszes): ~ 0%
0%
II/4.4. l Jelzdloglevelek (sszes): . 0%
/4.4.1. | Tézsdére bevezetett {Gsszes): - 0%
0%
11/4.4.2. | Tézsdén kivili (Bsszes): - 0%
0%
11/4.5. | Befektetési jegyek (Gsszes): B 0%
1/4.5.1. I Tézsdére bevezetett (Gsszes): . 0%
0%
1I/4.5.2. ] Tézsdén kivili (6sszes): B 0%l
0%
11/4.6. | Kérpétlasi jegy (6sszes): - 0%
0%
Aktiv idobeli elhatarolasok o
i/s. v 43 0%,
(Ssszes):
43 0%
Szarmaztatott Ugyletek

14%)

/6. értékelési kiillonbozete: 201 585
179 491 13%)
22 094 2%
l Eszkozok osszesen: I 1420 565 100%)

Budapest, 2013. dprilis 24.

Balogh Andrc}é

Az Alap képviseletében
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RAIFFEISEN FOLDUNK ERTEKEI TOKEVEDETT SZARMAZTATOTT ALAP « EVES JELENTES 2012.

I. A Raiffeisen Foldiink Ertékei Tokevédett Szarmaztatott Alap dltalénos
informaciék

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Faldink Ertékei Tékevédett Szérmaziatott Alap
Lajstrom szdma: 1111-417 '
Alapkezelé neve: - Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.

Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Kanywizsgdlé neve: RSM DTM AUDIT Tandesads Kit., Frick Beatrix
Székhelye: 1138 Budapest, Faludi u. 3.

Elszémolds napia: T+3 napon

Tipusa: nyilvénos nyflt végi értékpapir alap

BAMOSZ kategéria: t6kevédett alap

Futamideje: 3év

Lejérat napia: 2013. november 29.

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezelé olyan alapot hozott létre, amelyen keresztiill a befektetSk Ggy részesedhetnek a legfontosabb nyersanyagok hozamabdl,
hogy ekézben pénzik korlétozott téke- és hozamkockdzatnak van kitéve, sét emelleft élvezhetik a nyilt végli befektetési alap dltal nydjtott
rugalmasségot is. A befekietd igy az Alap révén részesedhet a Dow Jones-UBS Index dltal téméritett 19 nyersanyag teljesitményébél. Az
Alapkezelé a jegyzés alatt Ssszegylijtott t8ke nagy részét a Raiffeisen Bankndl helyezi el betéti konstrukcidban, ezzel biziositja a
tékegarancidt az Alap lejératakor. A fennmaradd részbél olyan szarmaziatott Ugyletet kot, ami biztosiia a befekteték szdméra a

részesedést a mogoties termékek hozamdbdl.

3. Az Alap 6sszesitett és egy jegyre juté netté eszkozériékének alakulasa (fordulénap elsiti utolsé kereskedési

napon|
Arfolyam valtozas Netto eszkozeértek A ref. Index hozama
2012. december 28. 5,43% 9913,74 Ft 1 417 060 528 Ft
2011. december 30. -6,42% 9 402,90 Ft 1401 108 062 Ft
2010. december 31.* 0,48% 10 047,58 Ft 1551004 262 F+

* az Alap 2010. november 26+ indulésatdl szamitva

A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a j6vére nézve és nincsenek &sszefiggésben az alapok jGvébeni hozamaival. A kozslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az alap indulasénak évében a hozamck egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.
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ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névértek Eszkoz ériék %

Atruhézhaté értékpapirok 29 908 800 2,14
2013/E MAK HUF HU0000402466 30 000 000 29 908 800 2,14
Banki egyenlegek 1259182509 90,24
Betét - HUF HUF 1 206 000 000 86,43
Betét felhalmozott kamat - HUF HUF 8 880 227 0,64
Folyészdmla - HUF HUF 44 302 282 3,17
Egyeb eszkdzok 108 814 153 7,80
Szdrmaztatott Ugyletek 108 814 153 7,80
Osszes eszkoéz 1 397 905 462 100,18
Kéotelezetiségek -2 550 024 -0,18
Egyéb kotelezettségek -2 550024 0,18
Netté eszkozérték 1 395 355 438 HUF
Unifok szama 148 808

Egy jegyre juté netté eszkdzériék 9 376,884563 HUF

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

Az eltérés alapveld oka, hogy mig a beszamolé 2012. januér 31-ig ismertté vdlt informdciskra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2012. elsé forgalmazdsi napjdn, mint nyité érték keriltek meghatdrozasra a 2011. évi utolsé forgalmazési napi dllomanyi adatok
alapjén. A kételezettségek kézstt is megjelennek az elsd, mar 2012. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves

beszdmoldban a tényleges 2011. évi kltségek és kdtelezetiségek keriilnek elszdmoldsra.

Beszamold NEE szamitds Kilsnbdzet {eFt-ban)

Sajat téke / Nettd eszkdzérték 1395 309 1395355 46
Kilénbdzet tételesen:

Szérmaztatott igylet ért.kilonb. 108 814 108 814 0
Ertékpapirok 29 897 29 909 12
Pénzeszkozdk, bankbetétek 1250277 1259157 8 880
Kovetelések és aktiv elhat. 8 641 25 8616
Kételezetiségek és passziv elh. 2320 2550 230

Az dsszehasonlithatésag érdekében a NEE kimutatdsban a pénzeszkdzok kézott szereplé swap folydszamla zard érték kiemelésre kerilt,
mivel a beszdmoléban ez az érték a pénzeszkézakié! elkilénilten, a szdrmaztatott Ugyletek értékelési killonbozeteként kerilt kimutatésra.
A folyészémla és a lekststt betétek elhatdrolt kamata a NEE szamitdsban a pénzeszkézdk és a kovefelések kézétt szerepel, a
beszamoldban pedig az aktiv elhatdrolasok kézstt kerilt kimutatésra. Az elsd forgalmazési napig és a 2011.12.314g esedékes
kamatkilénbozet dsszege 264 e Ft. A kamatozd értékpapirok esetén a NEE kimutatés @ 2012. év elsd forgalmazdsi napjdig esedékes

kamatot tartalmazza, mig a beszémoldban a 2011.12.31-ig esedékes kamat 6sszege szerepel. Az ebbdl addds killsnbség 12 e Fi.
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et

BEFEKTETES! ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELSO KERESKEDESI NAPON

2013.01.02.
e instrumentum | Devizanem | ISINkéd | Névérték | Eszkdz érték | Yo
Banki egyenlegek 1398471 213 98,62
Betét - HUF HUF 1 156 000 000 81,52
Betét felhalmozott kamat - HUF 8 036 222 0,57
- Folydszémla - HUF 234 434 991 16,53
Kovetelések ] 22093 650 1,56
Hataridds Ugyletek 22 093 650 1,56
Egyéb eszkozok 127 944 0,01
Osszes eszkoz 1 420 692 807 100,19
Kéotelezettségek -2 686 873 -0,19
Egyéb kotelezettségek -2 686 873 0,19
" Netté eszkozérték 1418 005 934 HUF
" Unitok széma 142 939
Egy jegyre juté netté eszkozérték : 9 920,357173 HUF

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

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszdmolé 2013. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épil, addig a portfolié jelentés szamai
2013. elsé forgalmazdsi napjan, mint nyitd érték keriltek meghatérozdsra a 2012. évi utelsé forgalmazési napi dllomdnyi adatok
alapjén. A kotelezettségek kézdtt is megjelennek az elsd, mar 2013. évi forgalmazdsi napig szamolt dijtételek, mig az éves

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

Beszamold NEE sz&mitds Kilonbozet (eFi-ban)
Sajdt t6ke / Neftd eszkdzériék 1418 153 1418 006 -147
- Kiildnbozet tételesen:
Szarmaztatott Ugylet ért.kilonb. 201 585 201 585 0
Ertékpapirok 0 0 0
» Pénzeszkdzdk, bankbetétek : 1210 900 1218936 8 036
Kévetelések és aktiv elhat. 7 838 43 7795
Kotelezettségek és passziv elh. 2170 2558 -388
,,,,,,,, . Az 8sszehasonlithatésag érdekében a NEE kimutatdsban a pénzeszkézék kdzstt szerepls swap folydszdmla zaré érték kiemelésre kerilt,

mivel a beszdmoléban ez az érték a pénzeszkézsktdl elkildniilten, a szdrmaztatott ligyletek ériékelési kildnbozeteként kerilt kimutatdsra.
A folydszémla és a lekststt betétek elhatérolt kamata a NEE szdmitdsban a pénzeszkozsk és a kévetelések kozétt szerepel, a
beszdmoléban pedig az akfiv elhatdroldsok kdzét keriilt kimutatasra. Az elsé forgalmazési napig és a 2012.12.31-g esedékes

kamatkilénbozet 6sszege 241 e Fi.
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lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek széma és az egy jegyre juté netté

eszkozérték
Befektetési jegyek forgalma (db, Fi) .
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2012.01.02-6n 148 808
2012. évben eladott befektetési jegyek 93
2012. évben visszavdltott befektetési jegyek 5962
Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-an 142 939
Portfolid dsszesitett netté eszkdzértéke 2013.01.02-4n 1418 005 934
Egy jegyre juté netté eszkézérték 2013.01.02-dn 9920,357173

it

IV. A befekietési alap &sszetétele

Nagysdgrend: Ft

g

Megnevezés Devizanem ISIN kod Névérték Eszk&z érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté ériékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott dfruhazhaté értékpapirok o 0,00
P Egyéb atruhézhaté értékpapirok o 0,00
Netté eszkozérték 1418 005934 100,00

Az Alapkezeld az Alap t6kéjének tilnyomé részét betéti konstrukcidban helyezi el a Raiffeisen Banknal, ezzel biziositia a tékegaranciat
az Alap lejdratakor. A fennmaradé részbdl egyéb likvid eszkdzt vésarol, illetve olyan szdrmaztatott Ugyletet k3t, ami biztositia a

befekietok szamara a részesedést a mégaties fermékek (a Dow Jones-UBS Index dltal t5méritett 19 nyersanyag) hozamdabdl.

Az Alap 2012 végi portfolisja ennek megfeleléen — hasonléan a 2011 végi dllapomoz — egy magyar éllampapir sorozatban felvett

pozicién felil nem tartalmazott a fenti tablézatba sorolhaté eszkézoket.

Az Alap jellegébs| adédéan a befekietési stratégia passziv volt az idészak folyaman. Mivel az alap esak passziv részesedést igér a
Tajékoztatéban meghatdrozott mégéttes termékek hozamdbdl, ezért az alapkezeld aktiv befektetési politikat nem folytat. Az Alapkezeld
tevékenysége igy a t6ke- és hozamvédettség biztositasanak figyelemmel kisérésére korlaiozédott, mivel a befektetési jegyek forgalmazasa

és visszavéltdsa ezt megkévete“.
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.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakulésa a térgyidészakban

s

2012 Nagysdgrend: eft
Pénziigyi miveletek bevételei 102 590
" Lekotott betét kamat 98.560
Kapott kamat értékpapir 1852
Kapott opcids dij . 714
s Ertékpapir eladas arf.eredmény 151
Folybszamlakamat HUF 1313
Pénzigyi muveletek raforditasai 91 342
s Swap Ugylet negyedéves dij 99 203
Swap névérték csdkkentés dij -7 914
Ertékpapir eladds arf.eredmény 53
" Fizetett opciés dij 0
Egyéb bevételek 2 883
Jegyzés és visszavdltas dija 2 883
A mikodési kaltségek 27 885
Bankforgalmi jutalék 0
Alapkezeld kaltsége 27 885
- Letétkezeld kéltsége 0
Keler dij 0
‘ Mérlegvizsgdlat - KPMG 0
- Kényvvezetés 0]
PSZAF dijak 0
n Egyéb raforditasok 0
Rendkiviili bevételek 0
Rendkiviili réforditasok 1]
" Fizetett, fizetendd hozamok 0
Targyévi eredmény : -13 754
. Felosztott jvedelem E ‘ 0
- Ujra befektetett jSvedelem -13754
Ertékpapirok értékkilldnbszete o
- Allamkétvények 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
- Diszkont kincstarjegyek 0
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 0
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Tékeszdmla véliozdsai 2012. december 31-ig szdmolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdgrend: eFt)

Idészak nyitééllomany Idészak zaréallomany
Vagyonelem : Megoszlas
1250 277 1210 900 85,39%
Folyészamla 44 277 54 900 3,87%
Bankbetétek 1 206 000 1156 000 81,51%
idészak nyitddllomany Id8szak zarédallomany
Vagyonelem t8zsdei ép. tézsdén kiv. ép. tozsdei ép.  t6zsdén kiv. ép Megoszlas
Allamkatvény [ 29 897 o 0 0,00%
2013/E MAK 0 29 897 0 0 0,00%
Idészak zardallomany Id&szak zarddllomany
Vagyonelem t6zsdei ép. 16zsdén kiv. ép. t8zsdei ép. 16zsdén kiv. ép Megoszlas
Vételi opcid 0 55536 o 22 094 1,56%
DjuBs C 0 55 536 0 22 094 1,56%
|[d8szak nyitddllomany |dészak zardéllomany
Vagyonelem Megoszlds
Swap érték 53 278 179 491 12,66%
Aktiv elhatarelasok 8 641 7 838 0,55%
Osszesen 1 397 629 1420 323 100,15%
VI. Szérmaztatott ligyletek
2012. évi katott Ugyletek
indulé datum Lejarat datuma Tranzakcié tipusa Tranzakcié irdnya Névérték Deviza Maogéttes termék
2012.01.16 2013.12.03 opcid eladas - 20 000 000 HUF nyersanyag index

Nyifott pozicié 2012. év végén

Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakeié iranya | Aktudlis névérték | Deviza Magottes termék
2013.11.29 kamatswap 1 156 000 000 HUF 3M BUBOR
2013.12.03 opcid vétel 1472 910 000 HUF nyersanyag index

Az Alap szdrmaztatott Uigyleteit a fizetési igérete, illetve a 18kevédelem biztositasa érdekében kététte. Futamidé alatt a szdrmaztatott

Ugyletek névéréke a forgalomban 1évé befektetési jegyek ardnydban véliozhat.

Vil. Az alapkezelé miikédésében bekévetkezett véltozdsok

Térsaség tulajdonosi szerkezetében fevékenységi kérében és az igazgatdsag Ssszetételében jelents valiozas nem kévetkezett be a 2012.
évben, §j izletdgat, vagy szolgdlatast nem inditott. A tarsasdg feligyeld bizotisagéban két valtozas t6rtént. Az Alapkezeld kézgydlése
2012. méjus 30. napjatél visszahivta Sods Csaba feligyelé bizottsagi tagot és ezzel egy idében 2014. méjus 31. napjdig a feligyeld
bizottsag tagjava vdlasziotta Devics Evat, tovabba 2012.12.17- hatdllyal Szabé Ferenc feligyelé bizoftsagi elndk helyére Maté

Norbertet vélasztofta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 g szdl.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatdrozoft futamidejii befektetési alapja az Alapkezeldnek, igy az év végén a
Tarsasag huszonnégy befekfetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamén az Alapkezels befekietési alapokban kezelt dlloménya az év eleii

csdkkenését kovetden az év kézepétdl mérsékelten emelkedett. Az dllomanyra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen
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Ingatlan Alap 2012. jGniusdban hozamot fizetett a befektetdi szamara, ami kézel 19 milliérd Ftos kifizetést jelentett. A 2011. év végi
170,95 millidrd forintos dllomany egy év leforgdsa alatt a fenti tényezék miatt 156,95 millidrdra csdkkent. Az Alapkezeld a nyilvanos

befektetési alapok piacdn 4,91%-0s részesedést tudott magaénak a 2012 év végén.

Vill. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

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

A magyar kamatozé eszkézék piacdn erés hozamesdkkenés volt megfigyelheté 2012-ben. Az esztendd elsd par napjan még semmi jel
nem mutatolt arra, hogy a hazai kéivéryek esetében jelentés drfolyam-emelkedéssel leheine szémolni, hiszen az elézd év végi
bizonytalansag még erdsen jelen volt a piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvért hozamszinteket mar januar 5-6n megtapasztaltdk a
befektetdk, amikor is a 10 éves magyar dllampapirhozam 10,69%-cs, az 5 éves 10,66%o0s, mig a 6 hénapos 8,85%0s ériéket mutatott.
A magyar kormény kommunikacidjdban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszég bizionsagos finanszirozhatésaga
érdekében egy U] szerzddés megkstésére fog térekedni a Nemzetkézi Valutaalappal. Ezt kévetéen a hazai dllampapirpiac mozgésa
nagyban figgétt aftél, hogy mikor és milyen kérilmények kézdt hozzdk létre azt o bizonyos megdllapodést az IMFfel. A
hozamesékkenés elsé hullémét azok a hirek vdliottdk ki, hogy egyre kézelebbinek tint az alairas pillanata. Azéta tudjuk, hogy az ij
szerzddés megkstése az év sorén néha kézelebbinek, néha tévolibbnak tiint ugyan, de végil nem trtént meg az év utolsé napjdig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai kézponﬁ bank az &sz elején bejelentette a
harmadik eszkézvasarlasi programjdt, amivel hatalmas likviditdst biztositott a pénzpiacoknak. A FED dltal biztositott pénzbdségnek
egyértelmi hatdsa az left, hogy a fejlett dllamok kétvényei egyre keresettebbé valtak, igy nyomva lefelé az oft elérhetd
allampapirhozamokat. A folyamat fartés volt, ezdltal nyGjtva segitséget nemesak az amerikai finanszirozési problémdk megoldasaban,
hanem az Eurépai Unié fejlett orszagainak dllampapir értékesitéseiben is. Azaz egyre csdkkend hozamszinteken lehetett hozzdjutni a
német és a francia dllampapirokhoz egyarént. A nemzetkdzi piacokon ennek kévetkeztében kialakult egyfajta ,yield hunting” azaz
hozamvadészat” az év masodik felében, ami miatt egyre keresettebbé vdltak o feltérekvd piacok kamatozé eszkézei is. A feltorekvé EU-s
orszdgok finanszirozasi lehetéségeit ezeken 1l nagyban segitette az is, hogy az Eurépai Kézponti Bank egy nagyardny( periféria
kétvényvésérldsi programot jelentett be, mely szerint a jegybank korlétlanul vésérolhatné a bajba jutott EU-s orszégok dllampapfriait,
amennyiben az egyes orszdgok megfelelnek bizonyos szigord EUAMF koltségvetési feltételeknek. A vé|ségkezelés‘ tekintetében a kordbbi
igen merev német dlidspontban is véltozas kévetkezett be, a német kormanyfé ugyanis témogatéan nyilatkozott a tervezett jegybanki
akeiérél. A magyar &llampapirpiacon jelentés kereslet jelentkezett a fent emlitett likviditésbdség, és hozamvadaszat fokozédasaval, de
nagyban segitették a hazai piacot az EKB bejelentései is. Igy 0j impulzus érkezett a magyar kamatozé eszkézék piacara és emiatt
szeptembertd| Ujabb hozamesskkenési hullam volt topqsz)‘dlhaié. Ez a jelenség éreziette hatdsat mind a rdvid, mind a hossz{ tavi
futamidé esetén.

A révid futamideji &llampapirok kamatainak mérséklédése és foként a globdlis likviditasbéség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitarté, folyamatos és szisztematikus kamatesskkentési periddust. A Magyar Nemzefi Bank monetdris tandesa a
magas infléciés szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusdt, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasdgi névekedést szerenék
segiteni az alacsony kamatkérnyezet kialakitdsaval, hiszen az egyedili szempont mar nemesak a kitizétt inflaciés cél. A csdkkenés
mértéke mindegyik kamatdénts ilést kévetéen 0,25%os volt. A kamatesskkentés az orszdg jévébeni fiskdlis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentésége a gazdasagélénkités illetéen jatszott szerepének még nem ldtszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fentiek alapjan az egyik legjobb befektetés volt kézép- és hosszGtaviy mogycr" kamatozé eszkézoket fartani
belekietési portfélidban, hiszen a hosszilejaratd magyar allampapirok teljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%os
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszégon inkabb preferdlt révidebb kamatozé eszkézsk teljesitményét bemutaté RMAX index

8,52%0s eredményt tudott teljesfteni. A MAX index tavaly nydijtotta triénelmének legjobb redlhozamat a befektetdi szaméral
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A forint arfolyama is trendszerlen erésddott a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a 290 HUF/EUR korili szinteken zdrt. Az érfolyam egyszer

gyengilt az év sordn a 300-as szint f6lé, de csak révid ideig taridzkodott ot 2012 tavaszan.

Id&szaki véaltozas Eriéke a negyedév végén

MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2012.Q1 - e b AByss . A05% 202% . . 29560 T%
2012. Q2 5,91% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012.Q3 4,85% 4.46% . 0 2,12% 283,71 o 6,.50%
2012. Q4 5,17% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik félévi valtozas 10,27 % 9,36% 4,21% -1,05% -

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkdzi kéivénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhetd, hogy az esztendd elsé felében a fejlett és a fejlédd
orszdgok kamatozd eszkdz piacainak mozgdsai elvdltak egymdstdl, mig az év mésodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A fejlett gazdasagok hosszd futamideji papirjainak drazésa, dgymint az Egyesilt Allamok, Németorszég, Franciaorszég és Japén 10
éves futamideji kétvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumdt, viszont ez egyetlen esetben sém volt kiemelkedben magas
érték. Ez szamszer(ien annyit jelentett, hogy az amerikai hossz( tévi (10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozami volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban (2,37%). A német 10 éves dllamkatvény is csak a 2%-os elvart hozamértéket kézelitette mdrcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximumén. A fejl8dé gazdasagok éllampapirjai viszont nydr kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fékuszban 1évé problémak akkumuldlédasara reagélva.

A kézponti téma 2012 elsé felében az eurdpai adédssagvalség, azon belil is elsdsorban a gérdg vélaszidsok kimenetele és azzal
&sszefiggésben Goérégorszdy eurozdna tagsdga volt. A masodik negyedévre mar a spanyol bankrendszer problémai is felszinre keriltek.
Ezek a problémdk Ssszpontosultak nydr kézepére, hiszen egy esetleges gérdg dllameséd és a spanyol pénzpiaci szektor 6sszeomlasanak
lehetésége egyre valészinibbé vdlt. Ezen események lehetséges bekdvetkezte igen negativan hatott volna az euréra és ‘az Eurdpai Unié
orszégainak finanszirozdsi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtottak felfelé a hozamokat a fejlédd orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonld futamideji dllamkétvény esetén is
7,6%o0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesilt Allamokban sem javult néhdny fontos makrogazdasdgi mutaté
az év kdzepéig. Az amerikai jegybark elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.-4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfoki likviditashbéséget biztositott a tokepiacoknak, QE3 néven folytatjak. Tajékoztattak arrdl, hogy ez
a program egészen oddig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen o makrogazdasdgi mutaték az Egyesilt Allamokban. Az okok
kozétt a legfontosabbnak a munkanélkilliség magas szintjét jelsliék meg (8%). Bejelenteti¢k még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint melleft (0,25%), amellyel kapesolatban elmondték, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-ig.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonlé terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott unids c.)rszégok
Gllamkétvényeit fogjdk vdsdrolni amennyiben megfelelnek a szigory fiskdlis eldirdsoknak. Az Eurépai Kézponti Bank részérél a
megvaldsitds kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csdkkentette az eurd irdnyadé kamatat
0,75%os szinfre. Eurépa addssdgvdlsdga nydrra egyre stlyosbodott, o periféria orszdgok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudidk értékesiteni Gllampapirjaikat. A két jegybank (a FED és az EKB) a monetaris polifikat lazité bejelentései és lépései viszont a nyar
végén gyakorlatilag azonnali enyhilést eredményeztek a nemzetkdzi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%-0s szint ald
kiszott Gjra {1,76%), a német ugyanilyen futamide{(i kétvény pedig 1,32%ra csikkent. Emellett a periféria orszagok kétvényhozamai is
jelentésen csékkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejératd papirok is 5,2% kéril zértdk az évet. A periféria orszagok befekfetSi
kockazatat tikr6z8 5 éves CDSteldrak is hasonlé emelkedd trendet mutattiak az év kdzepéig, majd onnantdl kezdve csokkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszdg esetén a folyamatos likviditasbsség és az EKB bejelentései miatt.
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A hazai és régids részvénypiac

A rossz évkezdet ellenére 2012 elsé negyedéve a hazai részvénypiac szémdra kiemelkeds teljesitményt hozott abban az értelemben,
hogy mind régiés dsszehasonlitasban, mind a globdlis részvénypiacok tekintetében a legjobbak kéz5t volt taldlhats. Az elsé negyedéy,
ahogy vildgszerte, idehaza is elsésorban a bankszektorrél szélt. A 2011-ben jelentSs drcsokkenést megélt szektort Gjra felfedezték a
befektetk, igy a hazai piacon is a két bankpapir (OTP, FHB) teljesitménye volt kiemelkedé a BUX indexet alkoté részvények kdzil. A
masodik negyedév rendkiviil nagy szérdst hozott a BUX index &sszetevdi teljesitményében. Az atlagot kifejezd -6,95%os teljesitménynél
minddssze 5 részvény teljesitett iobbqn,. ezek kézdtt taldlhaté az EGIS, a Richter és az OTP is. Az OTP annak ellenére maradt relative
erés, hogy a kormdny Gjabb és Gjabb terheket pakolt a bankrendszer vélldra. A szekiordlis kilénadék nagyobb mértékben rontotidk a
MOL és killdnésen a Magyar Telekom megitélését. Az igazi vesztesek azonban a kispapirok voltak.

Az elsé negyedéves +9,8% utdn 7,0%kal esett a hazai részvénypiac legfébb indikétoranak, a BUX-nak az éréke 2012 masodik
negyedévében, ezzel 2012-es teljesitménye 2,2%-ra romlott jinius végére.

Osszességében elmondhatd, hogy a régié nem nydijtott kiemelkedét az elsé félévben, ebben elsésorban az eurozéna vélsdga jatszoft
szerepet, hiszen a térség orszagainak gazdasdga ezer szdlon kapesolédik NyugatEurépdhoz.

A felemds évkezdet ellenére jelentds részvénypiaci emelkedés volt tapasztalhaté a 2012-es év végére régiénkban. Fontos azt lami, hogy
mivtén a FED bejelentette a monetdris lazité programjanak Ojabb csomagjat és az Eurdpai Kdzponti Bank is hasonlé lépésekrdl
nyilatkozott, a bejelentéseket kévetden elkezdiek emelkedni a részvénypiacok mind Eurépa fejlett, mind a feltérekvd régio’iéban, igy
hazdnkban is.

A hazai piacot viszont jelentésen befolydsoltdk azok a hirek is, hogy a kordbban ideiglenesnek 'szant szektordlis kilénadék a
vérakozdsokkal szemben mégis dllandé teherként jelennek meg a vdllalatok adékdtelezettségei kézétt. A hazai piacot mozgdsban
tartotték tovabbd azok a hirek is, hogy a Nemzetkdzi Valutaalappal kétendé 6 hitelmegdllapodds megsziletik-e vagy sem. A nemzetkézi
és hazai hirek szoritdsdban a BUX lényegesen kevesebbet tudott profitaini az év masodik felének dltaldnos optimista hangulatabdl. A
hazai index mindésszesen 7,06%kal tudott emelkedni a teljes év teljesitményét figyelembe véve, mig a lengyel piacot leiré WIG 20 index
a sajét devizdjdban vizsgdlva t8bb mint 19%-ot erdsédsttl A magyar piac teljesitményéhez képest a cseh piac is kétszer olyan erés volt,
hiszen a PX részvényindex 14,01%ot tudta ndvelni az értékét.

A magyar papirok értékelésekor a BUX régids tarsaihoz képesti gyengébb teljesitménye mar megmutatia, hogy az egyedi részvények
kézil csak egy-kettd produkdlt kiemelkedd eredményt a magyar piacon. Az OTP éarfolyama jelentésen emelkedett az év soran annak
ellenére, hogy a bankadét dllandé adéelemként kivénja megtartani a kormdnyzat. A bankpapir dra 28,96%-al keriilt feliebb az év elsé és
utolsé napja kdzot, ami azt jelenti, hogy a zaré é&r 4150 Fron dllt meg. A masik bankpapir, az FHB mindekdzben 16,13%-ot vesztett az
értékébdl, igy jelenitve meg a két cég kozotti értékelésbeli kildnbséget. A két fontosabb gyégyszergydrté cég papirjai, a Richter és az
Egis eredménye kozdtt nem volt ennyire éles kilonbség, mig az elébbi teljesitménye 5,88%-0s, az utdbbi -0,65%. A MOL is csak csekély

emelkedést ért el. A legjelentésebb veszteséget elszenvedd bluechip papir az Mtelekom volt, amely az éranak 27,75%-t vesztette el.

BUX Ft PX Czk WIG20 Plz MXMU* § CETOP20 Ft
2012.Q1 . | 979% 6,80% . 6,62% o 1980% 0 627%
2012. @2 -6,95% ; -7,42% 0,49% -13,05% -8,45%
2012. H1 2,16% -2,27% -1,12% +6,10% 3,73% -2,71%
2012.@3 | . 709% . . 927% . 583% . 4,22% ,:8,7,8%’- . 8,29%
2012. 04 -2,23% - 3,47% 8,95% 8,92% 6,12% 9,29%
2012. H2 4,80% 13,07% 15,30% 13,52% 15,44% 18,35%

*MXMU: MSCI Emerging Europe Részvény Index forras: Bloomberg

A nemzetkdzi részvénypiac

A 2012-es év hasonldan indult a 201 T-es esztendd utolsé negyedévéhez, hiszen jelentds emelkedés ment végbe az észak-amerikai
részvénypiacon az elsé hdrom hénapban. Az elsé negyedévet kéveté honapban viszont egy frendfordulé volt a t6zsdén, amit mi sem

mutat jobban, minthogy az 500 legnagyobb amerikai részvény arat magéba foglalé részvénykosar, az S&P 500 index Gprilis kézepéig
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ugyan tbb mint 11%-ot emelkedett, viszont ezt az erdsddését dprilist kdvetden el is vesztette. Az S&P szekiorindexek kézil a technolégia
emelkedett ki az elsé negyedévben, ami tébb mint 20%os felértékelédésével az iddszak nyertese lett. A ciklikus szektorok
&ltaldnossagban 4l teljesitetiek a pozitivra fordulé hangulatban, a pénziigyi szektor indexe szintén kdzel 20%-kal értékelddatt fel, de a
ciklikus fogyasztdsi javak is 18bb mint 10%-al keriltek feljebb. A defenziv ipardgak részvényei alulteljesiték voltak, a kézszolgdltatok
szektor indexe volt az egyedili, amelyik csckkenéssel fejezte be a negyedévet.

A vezetd nyugateurdpai indexek is a globdlis befektetéi hangulatnak megfeleléen emelkedtek az els negyedévben, a DAX kézel 17%-ot
erésddstt, mig a CAC-40 8%+kal, a FTSE-100 pedig 4%-kal kerilt feliebb. Az egyes szektorok tekintetében hasonlé trendek bontakoztak ki
mint az Egyesiilt Allamokban, vagyis a ciklikus szekiorok felilteljesitettek, mig.a defenziv papirok lemaradtak. A ciklikus iparagak kézil is
az autészektor emelkedett ki, a Stoxx szektorindex 27%-kal kerilt feliebb. Negativ iddszakot zartak a meghatdrozé fejlett részvénypiacok
a mésodik negyedévben, killénésen o méjusi hénap sikeredett rosszra a részvényekbe befekieték szémdra. A negativ hangulat ezittal
Eurépdban volt erésebb az USAhoz képest, de a sajdt devizdban mért teljesitmények tekintetében a japdn piac zért a legnagyobb
veszieséggel.

Az Eurépa ,periféria” orszagainak addssdgaval kapesolatban kialakulé félelmekre az Eurépai Bizottsdg és az Eurdpai K&zponti Bank
4ltal adott vélaszlépések megnyugtattak a részvénypiacokat. Egy kisebb emelkedés kezdddstt mind az amerikai, az eurépai és a kinai
piacon is. A t8bbiekhez képest egyediil a japdan részvénypiac volt alulteljesits, amely egészen novemberig oldalazoft, tehdt addig jelentés
erdt nem volt képes felmutatni az dzsiai szigeforszdag 16zsdéje. ‘

A piaci optimizmust, amely meglehetésen hasonlé volt a fejlett részvénypiacok mindegyikén, tovabb fitstte az amerikai jegybank
monetdris lazité polifikajanak meghosszabbitésdt jelenté QE3 program bejelentése. Ebben tovabbi eszkézvasarlasokat iranyoziak eld,
ami tulajdonképpen azt jelenteti, hogy fovabbi ,fedezetlen” pénzmennyiséget juttatnak a gazdasagba deklardltan addig, mig ez amerikai
munkaerépiaci helyzet nem javul. A mésik eleme a monetdris lazité intézkedéseknek az gy nevezett Operation Twist program, aminek
keretében a révid futamidejy dllamkétvényeket hosszabb futamidejire cseréliék, cserélik. Biziositotta tovabbé a piaci szerepléket Ben
Bernanke, a FED elsé embere, hogy az amerikai kézponti bank legaldbb 2015-ig tartani kivanja a 0,25%-0s kamatszintet. Ezek a lépések
jelentds pozitiv elmozduldst hoztak mindegyik piacra, és gyakorlatilag kisebb volafilitas melleft téretlenil erésddiek egészen az év utolséd
napjdig. k

Erés emelkedés 2012 0niusétél-indult el az amerikai, a német, a francia és a hongkongi piacon is. Szémokban ez azt jelenti, hogy az
S&P 500 index feljesitménye 13,41%-al kerilt feliebb, az Eurostoxx 50 13,79%-ot emelkedett, de az év végi japdn monetdris lazitd
lépések hatdsa miatt a NIKKEI részvényindex is jelentds erét tudott felmutatni novembertd| kezdédéen. Ez szédmszerien 22,94%0s pozitiv
teliesitményt jelentett az év utolsé napjdn o naptdri eredményt figyelembe véve. Eurdépdban a német index volt jelentés felilteljesitd, hiszen
a német részvénypiacot leiré DAX 29,06%-ot erésédatt, ami magasan kiemelkedett a 15bbi eurépai részvényindex teljesitménye kézil.
Kijelenthetd, hogy az eurépai periféria orszagok csddjété| vals félelem milasaval és a monetdris lazité lépések hatdsai miatt az év végére

mindegyik nagyobb nemzetkézi részvénypiacon erds emelkedéssel zérult az esztends.

A f8bb fejlett piaci részvényindexek véliozésa:

DOW S&P500 NASDAQ EUROSTOXX50 DAX NIKKEI225
2012. Q1 8,14% . 18,67% e o A7 TR% T 1996%
2012. Q2 -2,51% -5,06% -8,58% 7,64% -10,68%
2012. H1 5,42% 14,83% -2,24% 8,78% 6,52%
2012.Q3 4,32% SR wan T i asm
2012. Q4 -2,48% -3,10% 7,40% 5,49% 17,19%
2012. H2 1,74% 2,88% 18,64%

DOW, S&P500, Nasdaq: USA, EUROSTOXX50: Eurozéna, DAX: Németorszag, NIKKEI225: Japan

Az arupiacok

A nyersanyagpiacok mozgésdt a vilaggazdasdg névekedési kildtasaival kapesolatos bizonytalansdg hatérozta meg 2012-ben, kilonés
fekintettel az eurozéna és a kinai gazdasdg névekedésével kapesolatos kérdsjelekre. A gazdaségi lassulés jelei érzékenyen érintették

szinfe valamennyi drupiaci termék drfolyamdt, kilénésen az év mésodik negyedévében. Az a kordbbi érv, hogy a gazdasagi lassulas
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megakaddlyozdsara egyedil nyitva maradt eszkéz a pénznyomtatds, kedvez az drupiaci eszkdzéknek, csak a nemesfémek drfolyamaban
volt tetten érheté. Az arany dra 6,96%-al kerillt feliebb, mig az eziist 8,24%-al dragult az év folyaman. Az olaj éra viszont egyértelmien
a recesszids félelmek miatt kezdett drasztikus csékkenésbe dprilistd], s a folyamatosan napirenden Iévé kézelkeleti geopolitikai fesziiltség
sem tudta ezt megallitani. Csak a jinius hozott Gjra emelkedést, amikor a befekteték ismét a kockdzatos eszkézsk felé fordultak, de igy is
a két olajfajta kszil csak a WTlnek az éra tudott pluszba kerillni az év végére janudr elsejéhez viszonyitva, méghozzd 3,47%al, mig a
Brent &ra 18bb mint 7%-al csékkent @ 2012-es év folyaman.

Az olaj és a nemesfémek mellett a nyersanyagok kézott egyértelmii nyertesek voltak még a gabona félék, készénhetéen a targyalt év
tavaszi és nydri idSjardsi viszonyaiban bekdvetkezd aszélyos idészaknak. A biza vilagpiaci dra egy év alatt 19,19%-ot nétt, a kukorica
8,00%-al dragult és a rizs értéke is kis mértékben ugyan, de emelkedett.

Az erdsen kilonbbz& mozgdsok miatt a nyersanyagpiacot leird, 19 kilénféle alapanyagot magdba foglalé termékkosdr, a Dow Jones

UBS Commodity index enyhe csékkenéssel tudta zdrni az évet (-1,14%).

2. A mogoéttes termék teljesitményének alakulasa

Az oldbbi tébldzat kdzli a mdgdttes termék sajét devizdjaban (USA dollér) mért, az alap megfigyelési napjain felvett ériékeit és a

hozamszdmitds szempontjdbdl fontos valtozédsokat a kezddértékhez képest.

Dow Jones-UBS commodity index Valtozas
2010.11.29 146,7156 -
2011.11.29 _ 144,4059 -1,57%
2012.11.29 143,5556 2,15%

3. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

2011 végén kihirdetésre keriilt a befekistési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formakrél sz6l6 2011, évi CXCIIL. térvény (Batv.),
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizélasa érdekében Gjraszabdlyozta a befektetési alapok miksdését
Magyarorszdgon. Az Alapkezelé a 2012-es év folyamdn elvégezte az Alap tdjékoziatéjanak és kezelési szabdlyzatanak az Gj t6rvény
&ltal eléitt médositésait. A médositésok a befektetési politikat érdemben nem érintefték, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre kerillt egy U] kockdzati mérdszém, a netté Ssszesitett kockdzati kitettség. A mutatd az alap szérmaztatott iigyletekbd| fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatja meg az alap netté eszkdzértékének ardnydban.

A nettd &sszesitett kockazati kitettség hdnap végi ériékét az Alapkezeld az Alap havi jelentésében kézzéteszi.

4. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot. A hozam a befekietési jegyek nettd eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhets. Az
Alapkezelé folyamatos napi nettd eszkdzériéken 16rténd visszavdsérlasi kdtelezettség vallaldsaval biztositia o befekteték szamdra, hogy
befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltasaval tetszéleges iddpontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2012ben.

Olyan esemény, amely jelentésen befolydsolna a 2012. izleti évet, a mérleg fordulénapjat kdvetden nem volt.

Budapest, 2013. &prilis 24. k \ /k
| AN

\—
Balogh Andras
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az Alap képviseletében
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